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FORORD

2013 - nye udfordringer og nye lgsninger
Dansk gkonomi er overordnet set i bedring — vi ser stigende tillidsindi-
katorer, svagt stigende boligpriser og faldende restancer.

Vi ser samtidig en todeling af boligmarkedet. Der er i disse ar en mas-
siv tilflytning til de store byer med mange uddannelsesinstitutioner og
arbejdspladser. Det medfarer en stigning i boligpriserne i de store byer
og relativt lave tab pa udlan. Modstykket hertil er en fraflytning i
andre dele af Danmark. Det resulterer i et stigende antal tomme boli-
ger, faldende boligpriser og stgrre tab pa udlan i nogle omrader.

Nykredit har i de seneste fem ar gget udlanet med 181 mia. kr., mens
den gvrige finansielle sektor har reduceret udldnet med 242 mia. kr.
Nykredit har g@get sit udldn i stort set alle kommuner i Danmark. Der er
saledes ingen omrader af Danmark, hvor vi ikke har et aktivt nyudlan
baseret pa en reel vurdering af kundens gkonomi og ejendommens
veerdi og omsattelighed. Denne vurdering er ogsa basis for en god
radgivning af kunden.

Nykredit har ogsd et tet og solidt voksende samarbejde med er-
hvervskunderne over hele landet, hvilket resulterer i et stigende for-
retningsomfang — iser indlanet er steget betydeligt.

De finansielle aktarer har siden finanskrisen malrettet arbejdet pa at
gge den finansielle robusthed via gget indtjening og en staerkere
kapitalbase. Myndighedernes stigende krav til de finansielle aktarers
kapital og en mere forsigtig nedskrivningspraksis har trukket i samme
retning.

Nykredit har allerede i dag et steerkt kapitalgrundlag med en af Euro-
pas hajeste egenkapitalprocenter. Den position skal fastholdes og
udbygges i de kommende ar. Kapitalgrundlaget forventes i 2019 at
overstige de lovmaessige krav med en margin. Et staerkt kapitalgrund-
lag er forudsatningen for en hgj obligationsrating, hvilket er til gavn
for lantagerne, der dermed sikres en lav l&nerente via en hgj rating og
attraktive kurser pa Nykredits realkreditobligationer.

Med klarhed over de regulative rammer kan vi vende blikket indad. Vi
har igangsat et strategiarbejde — "Nykredit 2015" — der skal styrke
Nykredits konkurrenceevne og give lgsninger pa de udfordringer, vi
ser for de kommende ar.

Vi skal gge indtaegterne og reducere omkostningerne. Det er vores mdl
- med fuld virkning fra 2016 - at @ge indtazgterne med 1 mia. kr. og
saenke omkostningerne med 0,5 mia. kr. Det giver plads til den ned-
vendige kapitalopbygning, sikrer Nykredit en steerk konkurrencedyg-
tighed og giver tillige plads til at 100 mio. kr. kan geninvesteres i nye
kundevendte aktiviteter.

Et andet fokuspunkt er Totalkredit. Totalkredit-forretningen, der malt
pa markedsandele vokser ar for ar, har udviklet sig til en stor succes,
bade for vores mange samarbejdspartnere blandt de lokale og regio-
nale pengeinstitutter og for os. Vi forventer sammen at udvikle nye,
steerke produkt- og it-lesninger i samarbejdet.
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Det helt centrale i strategiarbejdet er naturligvis vores kunder. Vi ger
forretning med 1,1 mio. danskere. Kundernes situation er meget
forskellig ikke mindst afhangig af livsfase, indkomst og formuefor-
hold, men boligen er det naturlige omdrejningspunkt for vores dialog
med dem.

Vi er foreningsejet og styret af vores kunder. Vi saetter med "Nykredit
2015" kunderne og Nykredits kundepleje i centrum. Vores ambition er
at felge kunderne gennem hele livet - i bade gode og mindre gode
tider.

Kon€ernchef
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Pa nykredit.dk kan du laese meget mere om Nykredit.
Det er ogsa her, du finder rapporterne:

= Arsrapport 2013
= Om Nykredit 2013 — CSR-rapport
= Risiko- og kapitalstyring 2013

Oplysninger om Corporate Governance findes pa nykredit.dk/corporategovernance
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KONCERNDIAGRAM

PRAS A/S

Foreningen Nykredit Industriens Fond Foreningen
@stifterne

Ejerandel 89,80% Ejerandel 4,70% Ejerandel 3,25%

Ejerandel 2,25%

Nykredit Holding A/S

Arets resultat: 1.379 mio. kr.
Egenkapital: 58.744 mio. kr.

Nykredit Realkredit-koncernen

Nykredit Realkredit A/S

Arets resultat: 1.331 mio. kr.
Egenkapital: 58.716 mio. kr.

Totalkredit A/S

Avrets resultat: 565 mio. kr.
Egenkapital: 15.655 mio. kr.

Nykredit Bank A/S Nykredit Portefglje
Adm. A/S
Arets resultat: 77 mio. kr. Arets resultat: 64 mio. kr.
Egenkapital: 14.347 mio. kr. Egenkapital: 323 mio. kr.
Nykredit Mgler A/S Nykredit Leasing A/S

Arets resultat: 46 mio. kr.
Egenkapital: 206 mio. kr.

Arets resultat: 28 mio. kr.
Egenkapital: 129 mio. kr.

Nykredit Ejendomme A/S

Avrets resultat: 3 mio. kr.
Egenkapital: 475 mio. kr.

Ejendomsselskabet
Kalvebod A/S

Arets resultat: 41 mio. kr.
Egenkapital: 259 mio. kr.

Der henvises til note 53 for fuldsteendig koncernoversigt.
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HOVEDTAL

Nykredit Realkredit-koncernen

Mio. kr. 2013 2012 201 2010 2009 Euro 2013
BASISINDTJENING OG ARETS RESULTAT Kurs: 746,03
Basisindtagter af

- forretningsdrift 10.430 10.200 9.188 9.569 8.816 1.398
- veerdiregulering af derivater og erhvervsobligationer -766 -1.067 -632 -47 -176 -103
- junior covered bonds -484 -436 -190 -120 -67 -65
- fonds 118 212 644 470 829 16
lalt 9.298 8.909 9.010 9.872 9.402 1.246
Driftsomkostninger og afskrivninger ekskl. szrlige veerdireguleringer 5.758 5.776 5.709 5.499 5.395 771
Driftsomkostninger og afskrivninger — sarlige veerdireguleringer mv.! 218 -205 158 88 363 29
Indbetaling til Indskydergarantifonden/provision statsgarantiordningen 71 23 100 371 500 10
Basisindtjening fer nedskrivninger 3.251 3315 3.043 3.914 3.144 436
Nedskrivninger pa udlan mv. — realkredit mv. 2.415 1.592 1.026 888 1.755 324
Nedskrivninger pa udlan mv. — bank 349 557 388 1.215 5.847 47
Nedskrivninger pa udlan mv. — statsgarantiordningen - = = 279 318 =
Basisindtjening efter nedskrivninger 487 1.166 1.629 1.532 -4.776 65
Beholdningsindtjening? 1.887 2.444 179 2.060 4.759 253
Resultat for kapitalomkostninger 2374 3.610 1.808 3.592 -17 318
Nettorente mv. af hybrid kernekapital -460 -465 -462 -461 -95 -62
Resultat for skat 1914 3.145 1.346 3.131 -112 256
Skat 240 575 223 785 -29 32
Resultat af ophgrende forsikringsvirksomhed - = = 1.511 245 =
Arets resultat 1.674 2.569 1123 3.857 162 224

Veardiregulering og reklassifikation af strategiske aktier over egenkapitalen
paialt -343 -237 -854 261 751 -46

BALANCE | SAMMENDRAG ULTIMO

Aktiver 2013 2012 2011 2010 2009 Euro 2013
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker mv. 35.758 60.174 66.258 58.657 62.909 4793
Realkreditudlan til dagsvaerdi 1.136.644 1.136.445 1.083.991 1.030.478 981.227 152.359
Bankudlan — ekskl. reverseforretninger 46.963 49.728 55.776 58.833 60.908 6.295
Obligationer og aktier 92.961 82.413 100.794 99.144 86.620 12.461
@vrige aktiver 105.088 104.645 86.086 64.028 55.521 14.086
Aktiver i alt 1417414 1433405 1.392.905 1.311.140 1.247.185 189.994
Passiver

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 44.393 67.539 117.626 95.879 119.313 5.951
Indlan 65.172 54.509 57.404 55.467 64.483 8.736
Udstedte obligationer til dagsvaerdi 1.130.020 1.103.818 1.021.942 974.319 889.899 151.471
Efterstillede kapitalindskud — hybrid kernekapital 10.964 11.281 11.204 11.618 15.372 1.470
@vrige passiver 108.149 138.702 129.419 118.537 106.877 14.496
Egenkapital 58.716 57.556 55.310 55.320 51.241 7.870
Passiver i alt 1417.414 1.433.405 1.392.905 1.311.140 1.247.185 189.994
N@GLETAL 2013 2012 2011 2010 2009

Arets resultat i procent af gnsn. egenkapital 2,9 4,6 2,0 7.2 0,3
Basisindtjening far nedskrivninger i procent af gnsn. egenkapital 5,6 5,9 5,5 7.3 6,2
Basisindtjening efter nedskrivninger i procent af gnsn. egenkapital 0,8 2,1 2,9 2,9 -9,4
Omkostninger i procent af basisindtegter af forretningsdrift 55,2 56,6 62,1 57,5 61,2
Nedskrivninger pa udlan (korrektivkonto) — realkredit 4378 2.954 2.485 2.226 1.942
Nedskrivninger pa udlan (korrektivkonto) og henszettelser pa garantier — bank 4.078 4.139 4.407 6.888 8.422

Arets nedskrivningsprocent — realkredit 0,22 0,14 0,10 0,09 0,18

Arets nedskrivningsprocent — bank? 0,31 0,59 0,42 1,31 6,07
Solvensprocent 18,9 19,1 171 18,5 17,8
Kernekapitalprocent ekskl. hybrid kernekapital 15,8 15,8 13,9 15,1 13,5

Gnsn. antal heltidsansatte medarbejdere* 4.052 4.115 4139 4.026 4.135

! Seerlige veerdireguleringer mv. omfatter vardiregulering af visse personaleydelser og domicilejendomme, refusion af moms og lensumsafgift fra tidligere &r, regulering af hensat forpligtelse/afviklings-
omkostninger vedr. Dansk Pantebrevsbars under konkurs samt effekt af “Nykredit 2015".

2 Fra den 1. januar 2011 indgar kursreguleringer fra beholdningen af efterstillede kapitalindskud i danske pengeinstitutter (Kalvebod-udstedelser) i beholdningsindtjeningen. Sammenligningstal er tilpasset.

3 Ekskl. hensettelser til statsgarantiordningen.

4 Ekskl. Nykredit Forsikring A/S og JN Data A/S.

4 Nykredit drsrapport 2013



Arets resultat

Egenkapital og solvens

Basisindtagter af forretningsdrift
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Ekskl. veerdiregulering af strategiske aktier over egenkapitalen.
Nykredit Forsikring A/S indgér frem til 29. april 2010.
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KORT FORTALT

Resultat — Nykredit Realkredit-koncernen
= Nykredits resultat far skat blev 1.914 mio. kr. mod 3.145 mio. kr. i 2012
= Resultatet er pavirket af en fortsat hgj beholdningsindtjening og faldende nedskrivninger pa bankudlan, mens realkreditomradet
viste stigende nedskrivninger vedrgrende privatkunder og mindre erhvervskunder
= De samlede basisindtaegter steg med 4,4% til 9.298 mio. kr.
= Basisindteegter af forretningsdrift steg med 2,3% til 10.430 mio. kr. mod 10.200 mio. kr. i 2012
= Verdiregulering af derivater mv. blev -766 mio. kr. mod -1.067 mio. kr. i 2012
= Realkreditudl|an til nominel veerdi og bankudlan steg i 2013 med 8 mia. kr. til 1.167 mia. kr.
® Bruttonyudlan pd realkredit udgjorde 123 mia. kr. mod et ekstraordineert hejt udlan pa 218 mia. kr. i 2012
= Driftsomkostninger og afskrivninger eksklusive sarlige veerdireguleringer mv. faldt med 0,3% til 5.758 mio. kr.
= Omkostninger i procent af basisindteegter af forretningsdrift faldt til 55,2 mod 56,6 i 2012
= Nedskrivninger pa udlan blev 2.764 mio. kr., svarende til en nedskrivningsprocent pa 0,22
= Nedskrivninger pa realkreditudlan mv. blev 2.415 mio. kr., svarende til 0,22% af udlanet, mod 1.592 mio. kr. i 2012
= Udviklingen afspejler en forsigtig vurdering af udlan til privatkunder og mindre erhvervskunder isaer pa @erne og pa Sjeelland
ekskl. hovedstadsomradet
= 75-dages restancer efter septemberterminen pa realkreditudlan var 0,47% mod 0,52% pa samme tidspunkt i 2012
= Nedskrivninger pa bankudlan blev 349 mio. kr., svarende til 0,31% af udlanet, mod 557 mio. kr. i 2012
= Beholdningsindtjeningen blev 1.887 mio. kr. mod en ekstraordinzert hgj indtjening i 2012 pa 2.444 mio. kr.
= |ndtjeningen skal ses i ssmmenhang med veerdiregulering og reklassifikation af strategiske aktier over egenkapitalen, som
efter skat var negativ med 343 mio. kr.

Kapitalgrundlag

= Koncernens egenkapital udger 58,7 mia. kr.

= Kernekapitalprocent eksklusive hybrid kernekapital blev 15,8
= Solvensprocenten blev 18,9

Rating
Standard & Poor's
= Nykredit Realkredit og Nykredit Bank har begge en lang usikret rating pa A+ og en kort usikret rating pa A-1
= Nykredits rating er sat pa negativt outlook. Det negative outlook skal ses som en konsekvens af Standard & Poor's @ndrede vurdering
af refinansieringsrisikoen pa de korte rentetilpasningslan for sektoren generelt.
= Nykredit Realkredit og Totalkredits nyere realkreditobligationsudstedelser har ratingen AAA, mens junior covered bonds har ratingen A+.

Fitch Ratings
= Nykredit Realkredit og Nykredit Bank har begge en lang usikret rating pa A og en kort usikret rating pa F1. Outlook er stabilt.

6 Nykredit drsrapport 2013



LEDELSESBERETNING

NYKREDIT REALKREDIT-KONCERNENS RESULTAT
Nykredits resultat for skat blev 1.914 mio. kr. mod 3.145 mio. kr. i
2012.

Nykredits resultat afspejler en positiv udvikling i basisindtegter af
forretningsdrift pa 2,3%. Omkostningerne faldt med 0,3%, hvilket
sammen med stigende basisindtaegter af forretningsdrift bidrog til et
fald i omkostningsprocenten fra 56,6 til 55,2.

Beholdningsindtjeningen pa 1.887 mio. kr. var i 2013 pa et hgjt ni-
veau, men dog 557 mio. kr. lavere end i 2012.

Nedskrivninger pa udlan og vaerdiregulering af renteswaps blev pa
3.530 mio. kr. mod 3.216 mio. kr. i 2012. Udviklingen afspejler fal-
dende nedskrivninger pa bankomrddet, men stigende nedskrivninger
pa realkreditlan til privatkunder og mindre erhvervskunder — isaer pa
@Perne og pa Sjelland ekskl. hovedstadsomradet. Der er i 2013 samti-
dig anlagt en mere forsigtig vurdering af udlanet til disse kunder og til
andelsboligforeninger med svag gkonomi.

"Nykredit 2015" medfgrer en raekke organisatoriske tiltag, justering af
koncernens it-anvendelse og personalereduktioner i ikke-kundevendte
funktioner. Resultatet for 2013 er negativt pavirket heraf med 250
mio. kr.

Nykredits resultat efter skat blev 1.674 mio. kr. Egenkapitalen var
58.716 mio. kr. ultimo 2013 efter vaerdirequlering og reklassifikation
af strategiske aktier mv.

Basisindtjening

Basisindtaegter af forretningsdrift

Basisindtaegter af forretningsdrift steg med 230 mio. kr. til 10.430
mio. kr. i forhold til aret far.

Realkreditvirksomhedens basisindtaegter af forretningsdrift udgjorde
6.994 mio. kr. mod 6.596 mio. kr. i 2012, svarende til en stigning pa
6,0%. Udviklingen i basisindteegterne er en kombination af hgjere
udlansbalance og effekten af bidragsforhgjelser. Nykredits samlede
bidragsindtaegter steg med 949 mio. kr. til 7.440 mio. kr. sammenlig-
net med dret for.

Bruttonyudlanet pa realkreditomradet udgjorde 123 mia. kr., hvoraf
udlan til privatkunder udgjorde 74 mia. kr. og udlan til mindre og
mellemstore erhvervskunder 22 mia. kr. Bruttonyudlanet i 2012 pa
218 mia. kr. var pavirket af en ekstraordineert hej udlansaktivitet som
folge af det faldende renteniveau, der medferte, at mange boligejere
omlagde deres Ian.

Nykredits realkreditudlan til nominel vaerdi steg med 1,0% eller 11
mia. kr. i forhold til primo aret og udgjorde 1.120 mia. kr. 65% af
stigningen kan henferes til forretningsomraderne Retail og Totalkredit
Partnere, mens 35% vedrgrer forretningsomradet Storkunder.

Bankvirksomhedens basisindtaegter af forretningsdrift faldt med 195

mio. kr. til 3.243 mio. kr., svarende til et fald pa 5,7% i forhold til
2012. Faldet skyldes lavere indtjening i Retail som falge af blandt

Nykredit arsrapport 2013

andet en generel lav finansieringsefterspargsel samt et lavt aktivitets-
niveau pd ejendomsmarkedet. Hertil kom, at indtjeningen i Nykredit
Markets var negativt pavirket af et lavt aktivitetsniveau nationalt og
internationalt.

Nykredits bankudlan faldt med 2,8 mia. kr. i forhold til primo aret og
udgjorde 47,0 mia. kr. Indlan steg med 10,7 mia. kr. i forhold til primo
aret og udgjorde 65,2 mia. kr. Banken havde ultimo 2013 et indldns-
overskud pa 18,2 mia. kr. mod et indlansoverskud pa 4,8 mia. kr.
primo aret.

Verdiregulering af derivater og erhvervsobligationer
Nykredits krediteksponering pa rentesikringsaftaler medfarte en juste-
ring pa -775 mio. kr. mod -1.095 mio. kr. i 2012.

Af drets udgift kunne 148 mio. kr. henfares til konstaterede tab pa
terminerede renteswaps, mens den resterende del vedrarte vaerdiregu-
lering af aktive swaps. En stigning i renteniveauet vil saledes medfare
en betydelig, positiv veerdiregulering af de aktive forretninger.

Udviklingen i 2013 er iszer pavirket af en andret veerdiansattelse af
swaps til andelsboligforeninger afledt af Finanstilsynets inspektion pa
omradet. Hertil kommer yderligere kursreguleringer afledt af en mere
forsigtig veerdianszettelse, hvilket belsbsmaessigt udger ca. 50% af
den samlede vardiregulering.

Verdireguleringen af erhvervsobligationer udgjorde 9 mio. kr. mod 28
mio. kr. i 2012.

Junior covered bonds

Nykredits udstedelser af junior covered bonds udgjorde 44,3 mia. kr.
ultimo 2013 mod 43,3 mia. kr. primo aret og medferte en nettorente-
udgift pa 484 mio. kr. Nettorenteudgiften udgjorde 436 mio. kr. i
2012. Junior covered bonds anvendes til finansiering af supplerende
sikkerhedsstillelse for seerligt deekkede obligationer.

Basisindtaegter af fonds

Den risikofrie rente, der svarer til Nationalbankens gennemsnitlige
udlansrente, faldt gennem 2013 fra 0,43% til 0,23%. Basisindtegter
af fonds faldt som fglge heraf til 118 mio. kr. mod 212 mio. kr. i 2012.

Driftsomkostninger og afskrivninger ekskl. serlige vaerdireguleringer mv.
Nykredits omkostninger eksklusive sarlige verdireguleringer mv. faldt
med 0,3% til 5.758 mio. kr. sammenlignet med aret fer. Omkostninger
i procent af basisindtagter af forretningsdrift faldt fra 56,6 i 2012 til
55,2.

Driftsomkostninger og afskrivninger — serlige verdireguleringer mv.
Serlige veerdireguleringer mv., eksklusive effekten af "Nykredit 2015"
udgjorde en nettoindtaegt pa 32 mio. kr. mod en nettoindtaegt pa 205
mio. kr. i 2012.

Effekten af "Nykredit 2015" medferte i 2013 en samlet udgift pa 250
mio. kr., hvoraf 150 mio. kr. er en hensettelse til planlagte personale-
reduktioner i 2014 i ikke-kundevendte funktioner. Hertil kommer 100
mio. kr., der vedrarer et afviklet it-projekt.
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Indbetaling til Indskydergarantifonden

Indbetaling til Indskydergarantifonden udgjorde 71 mio. kr. mod 23
mio. kr. i 2012. Indbetalingen i 2013 bestod i al vaesentlighed af ordi-
nere bidrag til fonden.

Nedskrivninger pd udldn mv.

Nykredits nedskrivninger pa udlan mv. blev 2.764 mio. kr. mod 2.149
mio. kr. i 2012. Nedskrivningerne svarer til 0,22% af det samlede
udlan pa realkredit- og bankomradet.

Pa realkreditomradet er der i 2013 sket en yderligere todeling af kun-
dernes gkonomiske situation. Generelt set er kundernes gkonomi
blevet forbedret, hvilket afspejler sig i et fald i restanceprocenten fra
0,52 til 0,47 (75-dages restancer).

Omvendt er den gkonomiske situation blevet forveerret for de relativt
fa kunder, der har gkonomiske vanskeligheder. Det drejer sig iseer om
kunder i geografiske omrader med lav omsattelighed af fast ejendom,
herunder iser pd @erne og pa Sjelland uden for hovedstadsomradet.
Nykredit har som fglge heraf foretaget yderligere nedskrivninger i
starrelsesordenen 0,6 mia. kr. til imgdegaelse af eventuelle fremtidige
tab.

Nykredits nedskrivninger pa realkreditudlan mv. udgjorde 2.415 mio.

kr., svarende til 0,22% af udlanet, mod 1.592 mio. kr. i 2012. Af arets
nedskrivninger vedrgrer 1.192 mio. kr., eller 0,17% af udlanet, privat-
omradet mod 1.095 mio. kr. i 2012.

Nedskrivninger pa realkreditudlan til erhvervskunder udgjorde 1.223
mio. kr., hvoraf nedskrivninger vedrgrende mindre og mellemstore
erhvervskunder fortsat ligger pa et relativt hgjt niveau og udgjorde
962 mio. kr. De samlede nedskrivninger pa udlan til erhvervskunder,
svarer til 0,29% af udlénet.

Koncernens nedskrivninger pa bankudlan mv. ligger fortsat pa et lavt
niveau og udgjorde 349 mio. kr., svarende til 0,31% af udldnet, mod
557 mio. kr. i 2012. Af arets nedskrivninger vedrgrte 98 mio. kr. pri-
vatomradet, svarende til 0,61% af udlanet mod 130 mio. kr. i 2012.

Nedskrivninger pa bankudlan pa erhvervsomradet udgjorde 251 mio.
kr. mod 427 mio. kr. i 2012. Nedskrivningerne i 2013 er positivt pavir-
ket af @gede indtaegter fra tidligere nedskrevne udldn pa 190 mio. kr.,
hvilket afspejler en normalisering af markedet for boligudlejningsejen-
domme.

Det normaliserede marked har saledes varet medvirkende arsag til, at
Nykredit i 2013 har indgaet salgsaftaler og solgt ejendomme for en
samlet regnskabsmaessig veerdi af 1,1 mia. kr. Erhvervsejendomme i
behold ultimo 2013 vedrgrer primaert et mindre antal logistik- og
lagerejendomme.

Nykredits samlede korrektiver til imgdegdelse af eventuelle fremtidige
tab pa realkredit- og bankudldn udger 8.456 mio. kr. ved udgangen af
2013 mod 7.093 mio. kr. primo aret. Hertil kommer korrektiver pa
2.229 mio. kr. vedr. kreditrisiko pd renteswaps mod 1.496 mio. kr. i
2012.

Arets konstaterede tab p4 realkredit- og bankudlan udgjorde 1.632
mio. kr. mod 1.899 mio. kr. i 2012. Det konstaterede tab omfatter
savel &rets udgift pd 584 mio. kr. samt tidligere ars nedskrivninger

(korrektiver), der i 2013 er endeligt tabsfgrt med 1.048 mio. kr. Reali-
serede tab pa renteswaps udgjorde 148 mio. kr. mod 63 mio. kr. i
2012.

Beholdningsindtjening
Nykredits beholdningsindtjening udgjorde 1.887 mio. kr. mod 2.444
mio. kr. i 2012.

Beholdningsindtjeningen pa obligationer, likviditet og renteinstrumen-
ter blev 858 mio. kr., og pa aktier og aktieinstrumenter, der veerdire-
guleres over resultatopggerelsen, udgjorde beholdningsindtjeningen
332 mio. kr.

Af indtjeningen i 2013 kan yderligere 697 mio. kr. henfares til avance fra
salg af strategiske aktier, som i henhold til geldende regnskabsregler
skal resultatfares i forhold til oprindelige anskaffelseskurser. Af avancen
kan halvdelen henfares til salget af Nykredits aktier i Jeudan A/S.

Verdiregulering af strategiske aktier over egenkapitalen udgjorde
395 mio. kr.

Nykredits fondsbeholdning er primaert investeret i hgjtratede danske
og europeiske realkreditobligationer og kreditobligationer med kort
lgbetid.

Renterisikoen pa obligationsbeholdningen er i vid udstraekning elimi-
neret ved modgaende salg af statsobligationer eller ved brug af rente-
derivater.

Nettorente mv. af hybrid kernekapital

Nykredit har optaget hybrid kernekapital for i alt 11,0 mia. kr., hvilket
er undret sammenlignet med 2012. Nettorenteudgiften mv. blev 460
mio. kr. i 2013.

Skat
Skat af drets resultat er beregnet til 240 mio. kr.

Nykredits skatteprocent er pévirket af skattefrie avancer pa aktier.
Korrigeret herfor udger skatteprocenten 24,7 for 2013.

Resultat i 4. kvartal 2013
Nykredits resultat for skat blev -144 mio. kr. mod 52 mio. kr. i
3. kvartal 2013.

Resultatet for 4. kvartal afspejler ggede basisindtaegter af forretnings-
drift med 239 mio. kr. og lavere negative verdireguleringer vedraren-
de renteswaps mv. pa 412 mio. kr.

“Nykredit 2015" omfatter bl.a. justering af Nykredits it-anvendelse og
personalereduktioner og har medfert en engangsudgift i 4. kvartal
2013 pé 250 mio. kr.

Nedskrivninger pa udlan udgjorde 1.160 mio. kr., hvoraf knap 500
mio. kr. kan henfares til egede gruppevise nedskrivninger primaert pa
realkreditudlan jf. en mere forsigtig vurdering af nedskrivningsbehovet
til bl.a. private og mindre erhvervskunder pa @erne og pa Sjalland
ekskl. hovedstadsomradet. De samlede nedskrivninger var 675 mio. kr.
i 3. kvartal.
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Beholdningsindtjeningen var pa et hgjt niveau i 4. kvartal og udgjorde
493 mio. kr. mod 395 mio. kr. i 3. kvartal 2013.

Udbytte
Det indstilles til generalforsamlingens godkendelse, at der ikke udbe-
tales udbytte for 2013.

RESULTAT | FORHOLD TIL FORVENTNINGER

Ved offentliggerelsen af arsrapporten for 2012 var forventningen en
veekst i basisindtjeningen efter nedskrivninger og en beholdningsind-
tjening pa et normaliseret, men vaesentligt lavere niveau.

Det samlede resultat for 2013 var lidt hgjere, men sammenszatningen
af resultatet blev vaesentligt anderledes end forventet.

Basisindtjeningen efter nedskrivninger var pa et noget lavere niveau,
hvilket iser skyldes starre nedskrivninger pa udlan og engangsudgifter
til personalereduktioner mv. som falge af "Nykredit 2015". Hertil
kommer veerdiregulering af renteswaps pa et hgjere niveau end oprin-
deligt ventet.

Omkostningerne var pa det forventede niveau.

Beholdningsindtjeningen inklusive gevinster fra salg af strategiske
aktier pa samlet 1.887 mio. kr. var vaesentligt starre end forventet.

FORVENTNINGER TIL 2014

Nykredit forventer i 2014 en samfundsgkonomisk vaekst. Udviklingen
pa boligmarkedet forventes at veere preeget af regionale forskelle, men
med en generel vaekst i boligpriserne.

Nykredits basisindtegter forventes at vokse i 2014 pa trods af en
fortsat lav rente.

Omkostninger og afskrivninger forventes at ligge under 2013.

Nedskrivninger pd udlan forventes lavere end i 2013, hvor regnskabet
var pavirket af en @ndret vurdering af udlanet til private og mindre
erhvervskunder i serlige geografiske omrader af Danmark.

Sammenfattende forventes basisindtjening efter nedskrivninger at
udgere fra 2,5 mia. kr. til 3,0 mia. kr. i 2014. Hertil kommer behold-
ningsindtjeningen, der forventes pé et vasentligt lavere niveau end i
2013.
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NYKREDIT REALKREDIT-KONCERNENS EGENKAPITAL
OG SOLVENS

Egenkapital

Nykredits egenkapital steg med 1,2 mia. kr. og udgjorde 58,7 mia. kr.
ultimo 2013. Stigningen er sammensat af arets resultat pa 1,7 mia. kr.,
en positiv veerdiregulering af de strategiske aktier pa 0,4 mia. kr. og en
reklassifikation af kursrequleringer ved salg af strategiske aktier pa
-0,7 mia. kr. Hertil kommer udbetalt udbytte for 2012 pa 150 mio. kr.

| koncernregnskabet har Nykredit i henhold til IAS 39 valgt at klassifi-
cere koncernens strategiske anlaegsaktier som "disponible for salg”.
Den lgbende vardirequlering af disse aktier indregnes via egenkapita-
len, mens kursreguleringer som falge af et salg vil medfere en regule-
ring fra egenkapitalen til resultatopgerelsen. Den samlede veerdi af
aktier klassificeret som disponible for salg udgjorde 1.460 mio. kr.
ultimo 2013.

Nykredit Realkredit-koncernen

Egenkapital

Mio. kr. 2013 2012
Egenkapital primo 57.556 55.310
Arets resultat 1.674 2.569
Dagsvaerdiregulering af aktier disponible for salg 366 236
Reklassifikation til resultatopgerelsen af realisere-

de kursreguleringer af aktier disponible for salg -709 -473
Udbetalt udbytte (for 2012 og 2011) -150 -200
Andre reguleringer -21 114
Egenkapital ultimo 58.716 57.556

Nykredit Realkredit-koncernen
Kapital og solvens

Mio. kr. 01.01.2014 2013 2012
Kreditrisiko 300.931 298.574 275.639'
Markedsrisiko 28.571 28.571 29.606
Operationel risiko 18.818 18.818 21.530
Risikovagtede poster i alt? 348320 345963 326.775
Kernekapital 58.511 58.511 57.354
Fradrag i kernekapital -3.283 -3.845 -5.634
Kernekapital ekskl. hybrid

kernekapital 55.228 54666 51.720
Hybrid kernekapital 8.542 10.678  10.690
Kernekapital i alt 63.770 65344  62.410
Supplerende kapital 237 237 241
Fradrag i basiskapitalen -98 -237 -241
Basiskapital i alt 63.909 65344 62410

Kernekapitalprocent ekskl. hybrid

kernekapital 15,9 15,8 15,8
Kernekapitalprocent inkl. hybrid

kernekapital 18,3 18,9 19,1
Solvensprocent 18,3 18,9 19,1
Individuelt solvensbehov

(Sgjle | og Sgjle 1), % = 10,4 9,6

Basiskapital og solvens er yderligere specificeret i note 2.

! Kreditrisikoen er opgjort under hensyntagen til tabsgarantien stillet af Nykredit Holding.

2 Solvensopgarelsen er underlagt en overgangsregel i henhold til kapitaldaekningsbekendt-
gerelsens overgangshestemmelser. De risikovagtede poster skal som minimum udgere 80%
af de risikovaegtede poster opgjort under Basel I. Risikovaegtede poster i alt med overgangs
regel er 632 mia. kr. ultimo 2013.

Note: "01.01.2014" viser en proforma-kapital- og solvensopgerelse under hensyntagen til nyt
regelsaet fra 2014.

Kapital og solvens

Nykredits basiskapital udgjorde 65,3 mia. kr., og de risikovaegtede
poster udgjorde 346,0 mia. kr., svarende til en solvensprocent pa 18,9.
Nykredits beregnede individuelle solvensbehov er opgjort til 10,4%. |
opgerelsen af solvensbehovet er der taget hensyn til @ndringen i
beregningsmetoden for risikovaegtede poster pa ca. 25 mia. kr., der
falger af den lovpligtige implementering af avancerede IRB-modeller
for udlénet i Nykredit Bank. Kernekapitalprocenten eksklusive hybrid
kernekapital udgjorde 15,8 ultimo 2013.

Stigningen i de risikovaegtede poster med kreditrisiko var i betydeligt
omfang en effekt af, at tabsgarantien stillet af Nykredit Holding op-
herte i november maned, idet garantien tidligere medferte en redukti-
on af risikovaegtede poster med kreditrisiko.

De risikoveegtede poster udgjorde efter overgangsreglerne 632,3 mia.
kr., svarende til en solvensprocent pa mindst 14,6. Basel I-overgangs-
reglerne er blevet forlenget og gaelder frem til og med 2015. Forvent-
ningen er, at de vil blive forlaenget frem til 2019, hvor de nye kapital-
krav vil veere fuldt indfaset. Nykredits anvendelse af modeller til brug
for beregningen af kapitalkrav er beskrevet i afsnittet Nykredits risiko-
styring, hvortil der henvises.

| tabellen angiver kolonnen "01.01.2014" kapital og solvens under
hensyntagen til de nye kapitaldaekningsregler, der tradte i kraft den
1. januar 2014, herunder de indfasningsregler, der er geeldende i
2014. Den primeere @ndring i forhold til tidligere regler er, at alle
fradrag i den supplerende kapital fremadrettet skal foretages i kerne-
kapitalen. Da Nykredit ikke har udstedt supplerende kapital af betyd-
ning, indgar stort set alle fradrag allerede i kernekapitalen. | praksis
har det sédledes kun beskeden betydning. Hertil kommer, at der kun
ma medregnes 80% af veerdien af den udstedte hybride kernekapital.

Det fremtidige kapitalbehov er yderligere uddybet i afsnittet Nykredits
kapitalstyring.

@VRIGE FORHOLD

Samarbejde om nyt prioritetslan

Totalkredit udvider samarbejdet med pengeinstitutterne i Totalkredit-
feellesskabet med et nyt SDO-fundet prioritetslan.

Prioritetslanet er udviklet i samarbejde med de lokale pengeinstitutter
i Totalkredit-faellesskabet.

Direktionsskifte

Bestyrelsen har pr. 1. september 2013 udpeget Michael Rasmussen som
koncernchef og administrerende direkter i Nykredit Holding A/S, Ny-
kredit Realkredit A/S og Foreningen Nykredit. Michael Rasmussen var
indtil udnaevnelsen administrerende direktar for Nordea Danmark A/S.
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Skat
Som omtalt i tidligere regnskabsmeddelelser har SKAT foreslaet en
@ndring af Nykredit Banks selvangivne indkomst for 2008 og 2009.

SKAT har i december 2013 meddelt Nykredit Bank, at SKAT frafalder
dette krav, hvorefter sagen er afsluttet uden skattemaessig og regn-
skabsmaessig konsekvens for banken.

Bidragssagen
Ved dom afsagt af Se- og Handelsretten den 6. december 2012 fik
Nykredit medhold i bidragssagen.

Se- og Handelsretten fastsldr i dommen, at Nykredit har levet fuldt op
til sine forpligtelser i henhold til den aftale, som Nykredit indgik med
Konkurrenceradet i forbindelse med Nykredits overtagelse af Total-
kredit i 2003, og at Nykredit ligesom alle andre realkreditinstitutter,
herunder Totalkredit, kan regulere priserne, hvis de markeds- og
kapitalmaessige forhold taler herfor.

Selv om der efter Nykredits vurdering er tale om en klar afgerelse,
valgte Konkurrenceradet at anke dommen til Hgjesteret. Nykredit har
under sagens behandling ved Hgjesteret nedlagt pastand om stadfae-
stelse af S@- og Handelsrettens dom. Det er forventningen, at der vil
blive afsagt dom i ankesagen i 2. kvartal 2014.

NYKREDIT 2015

Markedet, omgivelserne og rammerne for at drive en finansiel virk-
somhed som Nykredit har @ndret sig vaesentligt gennem det sidste ars
tid. | forleengelse af at der gennem de seneste maneder er kommet en
vaesentligt starre klarhed over hele det requlative omrade, har Nykre-
dit gennemfart en raekke analyser og vurderinger med henblik pa at
udvikle koncernen med et entydigt kundefokus og pa at imgdegé de
nye lovgivnings- og markedsvilkar.

Alle disse elementer er opsamlet i "Nykredit 2015", som Nykredit
offentliggjorde den 9. december 2013.

Hovedelementerne i "Nykredit 2015" er et @get fokus pa:
= Kunder og kundepleje

= | gnsomhed og effektivisering

= |t

= Partnerne i Totalkredit-samarbejdet

= Kapital.

Som farste del af planen er der taget stilling til felgende forretnings-
massige forhold:

@get kundefokus

= Nykredit skal sikre maksimal kundefokusering, og alle processer vil
blive optimeret med udgangspunkt i kundebehov. Det vil sige bade
hurtigere og mere effektiv kundebetjening.

= Nykredit vil primeert koncentrere sin virksomhed inden for danske
privat- og erhvervskunder. P4 privatsiden vil fokus rette sig mod
kundens bolig samt formuende kunder/Private Banking, og pa er-
hvervsomradet vil Nykredit sikre en bred tilstedevaerelse.

Nykredit arsrapport 2013
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Dget lensomhed og hgjere effektivitet

= Det er ngdvendigt, at Nykredits indtaegter gges. Initiativer vil blive
ivaerksat, sa indtjeningen fra kerneforretningen @ges med 1,0 mia.
kr. med fuldt gennemslag i 2016.

= Det er ligeledes ngdvendigt, at Nykredits omkostninger reduceres.
Initiativer vil blive ivaerksat, sa Nykredits omkostningsbase mindskes
med 0,5 mia. kr., svarende til knap 10% med fuldt gennemslag i
2016. Heraf vil 0,1 mia. kr. blive geninvesteret i nye kundevendte
aktiviteter.

= Som en del af omkostningsreduktionen og med henblik pé at skabe
mere effektive beslutningsprocesser bliver det samtidig nedvendigt
med en reduktion pd indtil 300 leder- og medarbejderstillinger, helt
overvejende i ikke-kundevendte funktioner.

= Malet vil veere, at forretningsafkastet isoleret set forbedres med 1
procentpoint og omkostningsprocenten reduceres med 5 procent-
point.

It-omradet revurderes

= Koncernens it-omrade skal tilpasses den fremtidige forretningsstra-
tegi med en gget vagt pa kundebehov.

= Nykredit intensiverer udviklingen af den digitale kommunikation
med kunderne.

Dget fokus pd Totalkredit-samarbejdet

= Totalkredit-forretningen har over arene udviklet sig til en stor suc-
ces for bade Nykredit og de lokale og regionale pengeinstitutter.
Dette samarbejde vil blive intensiveret og udviklet over de kom-
mende ar.

Dget kapitalfokus

= Nykredit forventer med uandret forretningsomfang og -mix samt
normale indtjeningsforventninger at opfylde kapitalkravene i 2019 -
inklusive en buffer til @ndrede konjunkturer.

= Nykredit vil yderligere sikre, at der opbygges et kapitalgrundlag, der
muligger opfyldelse af de danske kunders ldnebehov, samt opbyg-
ning af en strategisk kapitalbuffer. Dette vil ske ved indtjeningsfor-
ogelse, omkostningsreduktion samt aktiv styring af balancestarrelse
og -sammensatning, ligesom muligheder for kapitaltilfarsel vil blive
vurderet.

"Nykredit 2015" som helhed forventes klar inden udgangen af 1.
kvartal 2014, og implementeringen vil ske successivt. Dermed kan
planen have fuld gkonomisk effekt fra 2016.

USIKKERHED VED INDREGNING OG MALING

Udarbejdelse af arsrapporten medfarer brug af kvalificerede regn-
skabsmaessige skan. Disse skan foretages af Nykredits ledelse i over-
ensstemmelse med regnskabspraksis og ud fra historiske erfaringer og
forudsaetninger, som ledelsen anser for forsvarlige og realistiske. |
note 1 "Anvendt regnskabspraksis" under "Vasentlige regnskabsmaes-
sige sken og vurderinger" redegeres der for usikkerhed ved indregning
og maling.

BEGIVENHEDER EFTER REGNSKABSARETS AFSLUTNING

| perioden frem til offentliggerelsen af arsrapporten for 2013 er der
ikke indtruffet vaesentlige begivenheder, der har indflydelse pa
Nykredits skonomiske stilling.
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FORRETNINGSOMRADER
Nykredit er organiseret i falgende forretningsomrader:

= Retail, der er Nykredits privatkunder samt mindre og mellemstore
erhvervskunder. Heri indgar realkreditudlan i Totalkredit ydet til
Nykredits privatkunder

= Totalkredit Partnere, der er koncernens realkreditudlan til privat-
kunder formidlet af lokale og regionale pengeinstitutter

= Storkunder, der er Corporate & Institutional Banking (CIB) samt
forretningsenhederne Nykredit Markets og Nykredit Asset Mana-
gement.

Hertil kommer Koncernposter, der omfatter gvrige indtaegter og om-
kostninger, der ikke allokeres til forretningsomrader, herunder basis-
indtegter af fonds og beholdningsindtjeningen.

Bruttoindteegter fra forretninger med kunder tilgar de forretningsom-
rader, der er leverander af de bagvedliggende produkter (Nykredit
Markets og Nykredit Asset Management). Fordelingen af indteegter til
Retail og CIB sker herefter i form af en fuld fordeling af de indtagter,
der kan henfares til disse forretningsenheders salgsaktiviteter mv.
Tilsvarende foretages en fordeling af de medgaede omkostninger i
Nykredit Markets og Nykredit Asset Management til Retail og CIB.

Resultat af forretningsomrader’

Nykredits basisindtjening efter nedskrivninger udgjorde 487 mio. kr.
mod 1.166 mio. kr. i 2012. Udviklingen afspejler en gget basisindtje-
ning i forretningsomraderne Retail og Totalkredit Partnere, mens
ggede negative veerdireguleringer pa renteswaps og et lavere aktivi-
tetsniveau i Nykredit Markets medfarte en reduceret indtjening i
forretningsomradet Storkunder. Basisindtjeningen i Koncernposter
blev reduceret primert som fglge af sarlige veerdireguleringer, som
samlet blev en udgift pa 218 mio. kr. i 2013 mod en indtegt pa 205
mio. kr. i 2012.

Realkreditudlan opgjort til nominel vaerdi steg fra primo aret med 11
mia. kr. til 1.120 mia. kr. ultimo 2013. Nykredit realiserede i 2013 et
bruttonyudlan pa 123 mia. kr., hvoraf 74 mia. kr. kan henfares til
privatkunder.

Nykredit fastholdt sin markedsandel pd bestanden af realkreditudlan,
som udgjorde 43,0% ultimo 2013. Markedsandelen for udlansbestan-
den pa ejerboliger udgjorde 47,2% og for erhvervsomradet 37,2%,
hvilket var uandret i forhold til ultimo 2012.

Bankudlan faldt med 2,8 mia. kr. og udgjorde 47,0 mia. kr. ultimo
2013. Bankindlan steg i perioden med 10,7 mia. kr. og udgjorde 65,2
mia. kr. ultimo 2013 og kunne primaert henfares til et gget indlan i
Storkunder.

Totalkredit
Mio. kr. Retail Partnere Storkunder  Koncernposter | alt
2013
Basisindtagter af
- kundeaktiviteter, brutto 5.558 1.875 3.057 -60 10.430
- aflenning for distribution mv. 645 - -645 - 0
Forretningsdrift i alt 6.203 1.875 2412 -60 10.430
- veerdiregulering af derivater og erhvervsobligationer -179 - -587 - -766
- junior covered bonds -165 -293 -26 - -484
- fonds - - - 118 118
lalt 5.859 1.582 1.799 58 9.298
Driftsomkostninger 3.184 409 823 641 5.057
Afskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 10 521 6 235 772
Driftsomkostninger og afskrivninger — sarlige vardireguleringer mv. = = = 218 218
Basisindtjening far nedskrivninger 2.665 652 970 -1.036 3.251
Nedskrivninger pa udlan mv. 2.005 554 222 -17 2.764
Basisindtjening efter nedskrivninger 660 98 748 -1.019 487
Beholdningsindtjening? = = = 1.887 1.887
Resultat for kapitalomkostninger 660 98 748 868 2374
Nettorente mv. af hybrid kernekapital = = = -460 -460
Resultat for skat 660 98 748 408 1914
Afkast
Gnsn. forretningskapital i mio. kr.3 12.114 7.845 5.301 7.380 32.639
Basisindtjening efter nedskrivninger i procent af gnsn. forretningskapital® 54 1,2 14,1 = 1,5
2012
Basisindtjening efter nedskrivninger 418 41 1.288 -581 1.166
Afkast
Gnsn. forretningskapital i mio. kr.3 11.741 7.830 6.198 7.159 32.929
Basisindtjening efter nedskrivninger i procent af gnsn. forretningskapital® 3,6 0,5 20,8 = 35

' Der henvises til note 4 i drsregnskabet for et samlet forretningsomraderegnskab med sammenligningstal.

2 | beholdningsindtjeningen indgar resultat samt avance ved salg af kapitalandele i associerede selskaber med 32 mio. kr. (2012: 47 mio. kr.).

3 Forretningskapital er opgjort som Nykredits interne kapitalopgerelse.
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Resultat for Retail

Mio. kr. 2013 2012
Basisindtaegter af
- forretningsdrift 6.203 6.191
- vaerdiregulering af derivater -179 -927
- junior covered bonds -165 -147
I alt 5.859 5.117
Driftsomkostninger 3.138 3.116
Indbetaling til Indskydergarantifonden 46 11
Afskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 10 13
Basisindtjening fer nedskrivninger 2.665 1.977
Nedskrivninger pa udlan mv. — realkredit mv. 1.599 1.048
Nedskrivninger pa udlan mv. — bank 406 511
Basisindtjening efter nedskrivninger 660 418
Aktivitet
Mio. kr. 2013 2012
Realkredit
Bruttonyudlan 40.657 66.717
Udlan til nominel vaerdi — ultimo 447.736 450.218
Arets nedskrivninger i procent af udlan 0,36 0,23
Nedskrivninger ultimo - korrektivkonto
- Individuelle nedskrivninger 1.791 1.307
- Gruppevise nedskrivninger 1.045 611
Nedskrivninger (korrektivkonto) i procent af udlan 0,63 0,43
Beholdning af overtagne ejendomme ultimo (stk.) 273 276
Bank
Udlan - ultimo 26.067 27.105
Indlan - ultimo 39.506 36.174
Arets nedskrivninger i procent af udlan 1,52 1,71
Nedskrivninger ultimo - korrektivkonto
- Individuelle nedskrivninger 2.126 2.002
- Gruppevise nedskrivninger 196 140
Nedskrivninger (korrektivkonto) i procent af udlan 8,18 7,33
Garantier mv. — ultimo 3313 3.668
Henszettelser pa garantier mv. — ultimo 48 74
Restanceprocent pa realkreditudlan
75 dage efter termin
%
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RETAIL

Forretningsomrddet Retail omfatter privatkunder samt mindre og mel-
lemstore erhvervskunder, herunder landbrugskunder og privat bolig-
udlejning. Realkreditudlan i Totalkredit ydet til Nykredits privatkunder
indgar i forretningsomradet Retail, som herudover bestar af aktiviteten
i Nykredit Magler A/S og Nykredit Leasing A/S.

Kunderne betjenes i Nykredits 55 centre samt gennem det landsdaek-
kende salgs- og radgivningscenter Nykredit Direkte. Andre distributi-
onskanaler er ejendomsmaglerbutikkerne i Nybolig og Estate. Forsikrin-
ger formidles i samarbejde med Gjensidige Forsikring.

Kunderne i Retail tilbydes produkter inden for bank, realkredit, forsik-
ring, pension, investering og geldspleje.

Aktivitet

Realkreditudlan til nominel veerdi faldt med 2,5 mia. kr. til 448 mia. kr.
ultimo 2013. Faldet kan henfares til omrédets privatkunder. Udlan
malt til nominel vaerdi fordeler sig pé privat- og erhvervskunder med
henholdsvis 203 mia. kr. og 245 mia. kr.

Bruttonyudlanet fra realkreditaktiviteten faldt med 26,1 mia. kr. til
40,7 mia. kr. i 2013. Faldet skal ses i sammenhang med en ekstraor-
dinart hgj udldnsaktivitet i 2012 som felge af det faldende renteni-
veau, der medferte, at mange boligejere omlagde deres lan. Brutto-
nyudlénet fordeler sig pa privat- og erhvervskunder med henholdsvis
18,3 mia. kr. og 22,4 mia. kr.

Bankudlan faldt fra 27,1 mia. kr. primo aret til 26,1 mia. kr. Faldet kan
henfares til privatkunder. Bankindlan steg fra 36,2 mia. kr. primo aret til
39,5 mia. kr. Stigningen kan henfares til @get indlan fra erhvervskunder.

Resultat mv.
Basisindtjening efter nedskrivninger blev 660 mio. kr. mod 418 mio.
kr.i2012.

Den positive udvikling var iser en effekt af lavere negative verdirequ-
leringer af renteswaps. Resultatet afspejler herudover en fortsat lav
udlansaktivitet til privatkunder samt egede nedskrivninger pd realkre-
ditudlan til mindre og mellemstore erhvervskunder, mens nedskrivnin-
ger pé bankudlan var faldende.

Basisindtaegter af forretningsdrift var pa et uendret niveau og udgjorde
6.203 mio. kr. i 2013. Forretningsdrift fra realkreditaktiviteten hos er-
hvervskunder steg med 228 mio. kr., mens forretningsdrift fra evrige
aktiviteter var uzendret eller faldende. Basisindtaegter af forretningsdrift
fra realkreditaktiviteten steg med 3,5%, mens bankaktiviteten udviste et
fald pa 6,4%.

Veerdiregulering af renteswaps blev en udgift pa 179 mio. kr. mod en
udgift pa 927 mio. kr. i2012.

Driftsomkostninger steg med 22 mio. kr. og udgjorde 3.138 mio. kr. i
2013.

Nedskrivninger pa realkreditudlan mv. steg med 551 mio. kr. og ud-
gjorde 1.599 mio. kr., mens nedskrivninger pa bankudlan faldt med
105 mio. kr. og udgjorde 406 mio. kr. Nedskrivninger i alt udviste en
stigning pa 446 mio. kr. sammenholdt med 2012. Nedskrivninger i
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procent af udlédn udgjorde 0,36 af realkreditudlanet og 1,52 af bank-

udlanet.

De samlede nedskrivninger (korrektivkonto) ultimo 2013 udgjorde
5.158 mio. kr. mod 4.060 mio. kr. primo dret. Korrektivkontoen fordelt
pa realkreditudlan og bankudlan udgjorde henholdsvis 2.836 mio. kr.
0g 2.322 mio. kr. Mere end halvdelen af stigningen pa korrektivkon-
toen kan henfares til agede gruppevise og individuelle nedskrivninger

pa realkreditaktivitet hos erhvervskunder.

Ved septemberterminen var 75-dages restancer pa realkreditudlan i
procent af forfaldne ydelser for Retail 0,85 mod 0,92 pa samme tids-

punkt i 2012.

Ultimo 2013 udgjorde beholdningen af overtagne ejendomme 273. |
perioden er der overtaget 351 og solgt 354 ejendomme.

Sikkerhedsgrundlaget bag realkreditudlanet til Retail er fortsat steerkt.
Realkreditudlanets sikkerhedsmassige placering fremgér nedenfor,
hvor det enkelte |an er sat i forhold til den enkelte ejendoms estime-
rede vaerdi ved udgangen af aret. 4% af udlanet til private ligger ud
over 80% af ejendommens aktuelle vaerdi, hvilket er ueendret i forhold
til ultimo 2012. Tilsvarende ligger 8% af udlanet til mindre og mellem-
store erhvervskunder ud over 60% af ejendommens aktuelle veerdi.

Internationale aktiviteter

Nykredit finansierer privatkunders ejendomme primeert i Frankrig og
Spanien med danske realkreditlan via direkte salg til kunderne og via

vores partnere.

Basisindteegterne af de internationale realkreditaktiviteter steg med 8

mio. kr. og udgjorde 103 mio. kr. i 2013.

Realkreditudlan til nominel vaerdi udgjorde 10,4 mia. kr. mod 9,5 mia.
kr. ultimo 2012. Bestanden fordeler sig med 4,5 mia. kr. i Frankrig og

4,6 mia. kr. i Spanien.

Nedskrivninger pa internationale realkreditudlan steg med 2 mio. kr.

og udgjorde 41 mio. kr. i 2013.

Restgzldens placering i forhold til estimerede ejendomsvzrdier for realkreditudlan

%

LTV 2013
0-40 63
40-60 21
60-80 12
80-90

90-100 1
>100 1
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2012 2013

63 73
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69 58

' Opgjort som placeringen af restgzldens yderste krone i forhold til den estimerede ejendomsvaerdi.

2 Erhverv ekskl. landbrug og privat boligudlejning.

3 Tallene for landbrug er i 2013 baseret p& Nykredits belaningsveerdier, hvori der anvendes en hektarpris pa maksimalt 175.000 kr.

“ Belaningsgraense for privat boligudlejning er 80%.

2012

2013

Landbrug?
2012
69
20

Privat boligudlejning?

2013 2012
61 63
23 22
13 12

2 1
1 1
0 1
69 66

Nykredit drsrapport 2013



Resultat for Totalkredit Partnere

Mio. kr. 2013 2012
Basisindtaegter af
- forretningsdrift 1.875 1.744
- junior covered bonds -293 -263
I alt 1.582 1.481
Driftsomkostninger 409 411
Afskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 521 521
Basisindtjening fer nedskrivninger 652 549
Nedskrivninger pa udlan mv. 554 508
Basisindtjening efter nedskrivninger 98 41
Aktivitet
Mio. kr. 2013 2012
Realkredit
Bruttonyudlan 56.238 115.392
Udlan til nominel vaerdi — ultimo 494.677 484.980
Arets nedskrivninger i procent af udlan 0,11 0,10
Nedskrivninger ultimo - korrektivkonto
- Individuelle nedskrivninger 458 441
- Gruppevise nedskrivninger 681 429
Nedskrivninger (korrektivkonto) i procent af udldn 0,23 0,18
Beholdning af overtagne ejendomme ultimo (stk.) 46 77
Restgldens placering i forhold til estimerede
ejendomsverdier for realkreditudlan
LTV/% 2013 2012
0-40 55 54
40-60 23 23
60-80 16 17
80-90 3 4
90-100 2 1
>100 1 1
LTV-gnsn.! 78 78
! Opgjort som placeringen af restgzldens yderste krone i
forhold til den estimerede ejendomsvaerdi.
Restanceprocent pa realkreditudlan
75 dage efter termin
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TOTALKREDIT PARTNERE

Totalkredit Partnere omfatter realkreditudlan til privatkunder i Total-
kredit-brandet formidlet gennem knap 70 lokale og regionale penge-
institutter.

Aktivitet

Realkreditudldnet til nominel vardi steg med 9,7 mia. kr. til 495 mia.
kr. ultimo 2013. Bruttonyudlanet blev halveret i forhold til 2012 og
udgjorde 56 mia. kr. i 2013.

Resultat mv.
Basisindtjening efter nedskrivninger blev 98 mio. kr. mod 41 mio. kr. i
2012.

Resultatet afspejler en stigning i basisindtaegter af forretningsdrift
modsvaret af stigende renteudgifter til supplerende sikkerhedsstillelse
og en stigning i nedskrivninger pa udlan.

Basisindteegter af forretningsdrift udviste en stigning pa 7,5% og
udgjorde 1.875 mio. kr. i 2013. Udviklingen kan henfares til en stig-
ning i bidragsindtagterne som fglge af en @get udlansbalance, gen-
nemfarte prisforhgjelser samt et fald fra de aktivitetshestemte indteeg-
ter som felge af en nedgang i udlansaktiviteten.

Nettoudgiften vedrgrende junior covered bonds udgjorde 293 mio. kr.
mod 263 mio. kr. i 2012. Stigningen skyldes et gget behov for supple-
rende sikkerhedsstillelse som fglge af et fald i ejendomspriserne i visse
omrader.

Driftsomkostninger var pé niveau med 2012 og udgjorde 409 mio. kr. i
2013. Afskrivninger pd immaterielle og materielle aktiver blev uendret
521 mio. kr., som primeert omfatter afskrivninger pd distributionsret-
tigheder opnaet i forbindelse med Nykredits keb af Totalkredit. Distri-
butionsrettigheden er fuldt afskrevet ultimo 2013.

Nedskrivninger pa udlan steg med 9% i forhold til 2012 og blev en
nettoudgift pa 554 mio. kr. efter modregning i provisioner til pengein-
stitutterne. Modregning i provisioner til pengeinstitutterne blev for-
gget med 79 mio. kr. og udgjorde i alt 333 mio. kr. i 2013. Nedskriv-
ninger i procent af udlanet udgjorde 0,11 i 2013.

De samlede nedskrivninger (korrektivkonto) udgjorde 1.139 mio. kr.
mod 870 mio. kr. primo dret. Z£ndringen i korrektivkontoen pa 269 mio.
kr. kan henfares til en stigning i de gruppevise nedskrivninger pa 252
mio. kr. og en stigning i de individuelle nedskrivninger pa 17 mio. kr.

Realkreditudlanets sikkerhedsmaessige placering er opgjort, hvor det

enkelte 1an er sat i forhold til den enkelte ejendoms estimerede veerdi
ved udgangen af dret. 6% af udlanet til private ligger ud over 80% af
ejendommens aktuelle veerdi, hvilket var uandret i forhold til ultimo

2012.

Ved septemberterminen var 75-dages restancer pa realkreditudlan i
procent af forfaldne ydelser 0,21 mod 0,27 pa samme tidspunkt i
2012.

Siden arets begyndelse er der overtaget 125 ejendomme og solgt 156
ejendomme. Beholdningen af overtagne ejendomme udgjorde 46
ultimo 2013.
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Resultat for Storkunder STORKUNDER

Mio. kr. 2013 2012 Forretningsomradet Storkunder omfatter aktiviteter med Nykredits
Basisindtaegter af starste og mest komplekse erhvervskunder, alment boligbyggeri, an-
- forretningsdrift 2412 2.369 delsboliger samt erhvervskunders realkreditlan i udenlandske ejen-

- vaerdiregulering af derivater og erhvervsobligationer -587 -140 domme. Forretningsomradet Storkunder varetager herudover Nykre-
- junior covered bonds -26 -26 dits forretninger inden for vaerdipapirhandel og afledte finansielle

I alt 1.799 2.203 instrumenter samt kapitalforvaltning og formuepleje. Storkunder
Driftsomkostninger 813 837 bestar af forretningsenhederne CIB, Nykredit Markets og Nykredit
Indbetaling til Indskydergarantifonden 10 3 Asset Management.

Afskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 6 5

Basisindtjening fer nedskrivninger 970 1.358 Resultat mv.

Nedskrivninger pa udlan mv. - realkredit 251 36 Basisindtjening efter nedskrivninger blev 748 mio. kr. mod 1.288 mio.
Nedskrivninger pa udlan mv. — bank -29 34 kr.i20712.

Basisindtjening efter nedskrivninger 748 1.288

Resultatet afspejler egede negative vaerdireguleringer af renteswaps

Indtzegter fra kundeaktivitet og sgede nedskrivninger pé realkreditudlan. Forretningsdriften i CIB

Mio. kr. 2013 2012 var stigende, mens aktiviteten i Nykredit Markets 13 pa et lavere ni-
Bruttoindtaegter for aflgnning af distribution mv. veau.

- Nykredit Markets 680 914

- Nykredit Asset Management 788 782

Bruttoindteaegter fra kundeaktiviteter udgjorde 3.057 mio. kr. mod

-CIB U A 3.113 mio. kr. i 2012.

I alt 3.057 3.113

Aflgnning af distribution mv. . , . . . .
- Nykredit Markets' bruttoindtaegter udgjorde 680 mio. kr., svarende til

- Nykredit Markets -255 -398 . . . . .

- Nykredit Asset Management . = et fald pa 234 mio. kr. i forhold til 2012, mens Nykredit Asset Mana-

_ B 58 106 gements bruttoindtaegter steg med 6 mio. kr. til 788 mio. kr. CIB

lalt 645 744 opnaede en vakst pa 172 mio. kr. til i alt 1.589 mio. kr.

Basisindtaegter efter aflgnning af distribution mv.

- Nykredit Markets 425 516 Nykredit Markets' indtaegter efter afregning for distribution faldt med

- Nykredit Asset Management 340 330 91 mio. kr. og udgjorde 425 mio. kr. i 2013, mens Nykredit Asset

_CIB 1.647 1.523 Managements indtegter efter afregning for distribution steg med 10

| alt 2.412 2.369 mio. kr. og udgjorde 340 mio. kr. CIB opnaede en vakst pa 124 mio.

kr. til i alt 1.647 mio. kr.

Negativ vaerdiregulering af renteswaps og erhvervsobligationer steg
med 447 mio. kr. til en udgift pa 587 mio. kr. i 2013. Udviklingen skal
primeert ses i forlengelse af Finanstilsynets gennemgang af kreditom-
radet, der blandt andet resulterede i, at banken har foretaget en mere
forsigtig vurdering af engagementer, herunder renteswaps, med an-
delsboligforeninger. Dette medfarte en stigning i OIV (objektiv indika-
tion for vaerdiforringelse) pa engagementerne og et @get behov for
justeringer af markedsvaerdien pa renteswaps.

Driftsomkostninger faldt med 3% og udgjorde 813 mio. kr. i 2013.

Nedskrivninger pa realkreditudlan steg med 215 mio. kr. og udgjorde
2517 mio. kr. Stigningen kan henfares til egede individuelle nedskriv-
ninger pa erhvervskunder.

Nedskrivninger pa bankudlan blev en nettoindtaegt pa 29 mio. kr. mod
en udgift pa 34 mio. kr. i 2012. Nettoindteegten kunne henfares til
engagementer under afvikling med 267 mio. kr., mens CIB havde en
udgift pa 238 mio. kr. Engagementer under afvikling var blandt andet
positivt pavirket af indbetalinger fra tidligere tabsfgrte udlan, hvor
180 mio. kr. kunne henfares til ejendomsrelaterede udlan.

De samlede nedskrivninger (korrektivkonto) ultimo 2013 udgjorde
1.996 mio. kr. mod 1.977 mio. kr. primo aret. Individuelle nedskrivnin-
ger pa bankudlan faldt med 310 mio. kr., mens gruppevise nedskriv-
ninger samt individuelle nedskrivninger pa realkreditudlan var stigen-
de.

16 Nykredit drsrapport 2013



Aktivitet for Storkunder

Mio. kr. 2013 2012
Realkredit

Bruttonyudldn 26.270 35.460
Udlan til nominel vaerdi — ultimo 177.557  173.599
Arets nedskrivninger i procent af udlan 0,14 0,02
Nedskrivninger ultimo - korrektivkonto

- Individuelle nedskrivninger 262 104
- Gruppevise nedskrivninger 141 63
Nedskrivninger (korrektivkonto) i procent af udldn 0,23 0,10
Beholdning af overtagne ejendomme ultimo (stk.) 3 3
Bank

Udlan - ultimo 18.498 19.655
Indlan - ultimo 24.527 16.286
Periodens nedskrivninger i procent af udlan -0,38 0,35
Nedskrivninger ultimo - korrektivkonto

- Individuelle nedskrivninger 1.419 1.729
- Gruppevise nedskrivninger 174 81
Nedskrivninger (korrektivkonto) i procent af udlan 7,93 8,43
Garantier mv. — ultimo 1.738 936
Henszettelser pa garantier mv. — ultimo 55 8
Formue under forvaltning 116.269  103.698
Formue under administration

Nykredit Portefglje Administration A/S 598.434 513.675
- heraf Nykredit-koncernens investeringsforeninger 51.808 46.518
Restgzldens placering i forhold til estimerede

ejendomsvrdier for realkreditudlan

LTV/% 2013 2012
0-40 71 72
40-60 21 21
60-80 6 6
80-90 1 1
90-100 1 0
>100 0 0
LTV-gnsn.! 59 57

' Opgjort som placeringen af restgaeldens yderste krone i forhold til den estimerede

ejendomsveerdi.

Restanceprocent pa realkreditudlan
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Aktivitet

Det samlede realkreditudlan til nominel vaerdi steg med 3,9 mia. kr. til
178 mia. kr. ultimo 2013. Bruttonyudlanet pa realkreditaktiviteten
faldt med 9,2 mia. kr. til 26,3 mia. kr.

Bankudlanet faldt med 1,2 mia. kr. i forhold til primo dret og udgjorde
18,5 mia. kr. Faldet kan henfares til en stigning i bankudlan til er-
hvervskunder modsvaret af et fald i de gvrige enheder.

Bankindlanet steg med 8,2 mia. kr. og udgjorde 24,5 mia. kr. ultimo
2013. Stigningen kan henfares til @get indlan i Nykredit Asset Mana-
gement samt fra erhvervskunder.

Formue under forvaltning i Nykredit Asset Management steg med
12,6 mia. kr. og udgjorde 116 mia. kr. ultimo 2013. Formue under
administration steg med 84,8 mia. kr. og udgjorde 598 mia. kr. ultimo
2013.

Realkreditudlanets sikkerhedsmaessige placering er opgjort, hvor det

enkelte 1an er sat i forhold til den enkelte ejendoms estimerede veerdi
ved udgangen af aret. 8% af udlanet ligger ud over 60% af ejendom-
mens aktuelle veerdi mod 7% ved udgangen af 2012.

Ved septemberterminen var 75-dages restancer pa realkreditudlan i
procent af de samlede forfaldne ydelser 0,13 mod 0,08 pa samme
tidspunkt i 2012.

Ultimo 2013 udgjorde beholdningen af overtagne ejendomme 3. | aret
er der solgt 1 ejendom og overtaget 1 ejendom.

Internationale aktiviteter

Nykredit belaner danske og udvalgte internationale erhvervskunders
ejendomme i udlandet med realkreditlan underlagt dansk lovgivning.
Udlanet omfatter ejendomme i Finland, Norge, Storbritannien, Sverige
og Tyskland.

Basisindtaegter af de internationale realkreditaktiviteter steg med 61
mio. kr. og udgjorde 337 mio. kr. i 2013.

Realkreditudlanet til nominel veerdi udgjorde 45,4 mia. kr. ultimo 2013
mod 46,7 mia. kr. primo aret. Bestanden fordeler sig blandt andet med
21,7 mia. kr. i Sverige, 14,9 mia. kr. i Tyskland og 5,2 mia. kr. i Storbri-
tannien mod henholdsvis 21,6 mia. kr., 14,7 mia. kr. og 6,2 mia. kr. i
2012.

Nedskrivninger pa internationale realkreditudlan faldt med 7 mio. kr.
og udgjorde 2 mio. kr. i 2013.
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KONCERNPOSTER

Der er en rekke resultat- og balanceposter, der ikke allokeres til for-
retningsomraderne. Disse medregnes under Koncernposter og omfat-
ter omkostninger til enkelte stabsfunktioner samt it-udviklingsom-
kostninger. Koncernposter omfatter endvidere Nykredits samlede
afkast pa fondsbeholdningen, som er summen af "Basisindtaegter af
fonds" og "Beholdningsindtjening”. Aktiviteten i selskaberne Nykredit
Ejendomme A/S og Ejendomsselskabet Kalvebod A/S indgar endvide-
re i Koncernposter.

Resultat mv.
Resultatet far skat blev 408 mio. kr. mod 1.398 mio. kr. i 2012.

Basisindtagter af fonds

Nykredits basisindtegter af fonds udgjorde 118 mio. kr. mod 212 mio.

kr.12012. Andringen kan henfares til et fald i Nationalbankens gen-
nemsnitlige udladnsrente fra 0,43% i 2012 til 0,23%.

Basisindtaegter af fonds er det afkast, der kunne vaere opnaet ved pla-
cering af koncernens investeringsbeholdninger til den risikofrie rente.

Derudover indeholder basisindtaegterne af fonds nettorenteudgifter
vedrgrende supplerende kapital og kebet af Totalkredit.

Resultat for Koncernposter

Mio. kr. 2013 2012
Basisindteegter af

- forretningsdrift -60 -104
- fonds 118 212
lalt 58 108
Driftsomkostninger 627 646
Afskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 235 227
Driftsomkostninger og afskrivninger — sarlige

vardireguleringer mv. 218 -205
Indbetaling til Indskydergarantifonden 14 )
Basisindtjening fer nedskrivninger -1.036 -569
Nedskrivninger pa udlan mv. — realkredit 10 -
Nedskrivninger pa udlan mv. — bank -27 12
Basisindtjening efter nedskrivninger -1.019 -581
Beholdningsindtjening 1.887 2.444
Resultat for kapitalomkostninger 868 1.863
Nettorente mv. af hybrid kernekapital -460 -465
Resultat for skat 408 1.398
Aktivitet

Mio. kr. 2013 2012
Bank

Udlan - ultimo 2.398 2.968
Indlan - ultimo 1.139 2.049
Nedskrivninger ultimo - korrektivkonto

- Individuelle nedskrivninger 60 91
- Gruppevise nedskrivninger - 15
Nedskrivninger (korrektivkonto) i procent af udldn 2,42 3,43
Garantier mv. — ultimo 1.260 202

Driftsomkostninger
Driftsomkostninger blev 627 mio. kr. mod 646 mio. kr. i 2012.

Serlige vaerdireguleringer mv. blev en nettoudgift pa 218 mio. kr., der
primeert kan henfares til hensatte omstruktureringsomkostninger pa 150
mio. kr., modsvaret af en delvis tilbagefersel af en tidligere hensat for-
pligtelse vedrgrende Dansk Pantebrevsbgrs A/S under konkurs pa 78
mio. kr. Hertil kommer veerdirequlering af visse personaleydelser og
domicilejendomme, nedskrivninger pa tidligere aktiveret software samt
refusion af moms og lensumsafgift fra tidligere &r. Nettoindtaegten pa
205 mio. kr. i 2012 kunne henfares til opsigelse af koncernens senior-
ordning.

Beholdningsindtjening
Beholdningsindtjeningen udgjorde 1.887 mio. kr. mod 2.444 mio. kr. i
2012.

Af indtjeningen i 2013 kan 697 mio. kr. henfares til avance fra salg af
strategiske aktier, som i henhold til gaeldende regnskabsregler skal
resultatfgres i forhold til de oprindelige anskaffelseskurser.

Beholdningsindtjeningen pa obligationer, likviditet og renteinstrumen-
ter blev 858 mio. kr. Pa aktier og aktieinstrumenter, der vaerdiregule-
res over driften, udgjorde beholdningsindtjeningen 332 mio. kr.

Beholdningsindtjeningen er den merindtjening, der opnas ved investe-
ring i aktier, obligationer og afledte finansielle instrumenter ud over
den risikofri rente. Hertil kommer realisation af aktier klassificeret som
disponible for salg og kursreguleringer fra beholdningen af efterstille-
de kapitalindskud i danske pengeinstitutter. Kurs- og rentemarginaler i
tilknytning til realkreditforretningen i Nykredit Realkredit og Totalkre-
dit samt handelsaktiviteterne i Nykredit Markets medregnes ikke i
beholdningsindtjeningen men fagres under basisindtaegter af forret-
ningsdrift.

Nykredit drsrapport 2013
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TILSTRAKKELIG BASISKAPITAL OG SOLVENSBEHOV

| henhold til lov om finansiel virksomhed skal bestyrelsen og direk-
tionen sikre, at Nykredit har en tilstreekkelig basiskapital. Tilstraekkelig
basiskapital er den kapital, som ledelsen vurderer, der som minimum
kraeves for at daekke alle vasentlige risici.

Solvensbehovet beregnes som tilstraekkelig basiskapital i procent af
risikovaegtede poster.

Nykredit Realkredit-koncernen
Tilstraekkelig basiskapital og solvenshehov

Mio. kr. 2013 2012
Kreditrisiko 20.014 18.285
Markedsrisiko 3.996 3.812
- heraf stresset VaR 2.543 2372
Operationel risiko 1.461 1.662
Risiko pa egne ejendomme 130 133
Sgjle | i alt 25.601 23.893
Svagt forringet konjunkturforlgb (stresstest mv.) 2.854 2.506
Andre forhold' 4331 2.104
Model- og beregningsusikkerhed 3.158 2.776
Sgjle Il i alt 10.343 7.385
Tilstreekkelig basiskapital i alt 35.944 31.278
Risikovaegtede posteri alt 345.963 326.775
Individuelt solvensbehov (%) 10,4 9,6

' Andre forhold omfatter vurdering af forhold som kontrolrisici, strategiske risici, eksterne risici,
koncentrationsrisiko og likviditetsrisiko.

Stress-scenarier til vurdering af kapitalbehov

% 2014 2015 2016
Grundscenarie

BNP, vakst 0,2 1,5 1,6
Renter’ 0,9 1,1 1,5
Ejendomspriser, vaekst 2,2 1,8 2,9
Arbejdslgshed 2,0 2,0 2,0
Dansk aktieindeks, vaekst 4.4 43 472

Svagt forringet konjunkturforlgb
(scenariet anvendt i Sgjle 1)

BNP, vakst 0,5 0,0 0,4
Renter’ 23 2,8 3,7
Ejendomspriser, vaekst -3,0 -3,0 0,0
Arbejdslgshed 5,2 6,0 6,2
Dansk aktieindeks, vaekst -5,0 -5,0 0,0

Hard lavkonjunktur (scenariet anvendt

i konjunkturbuffer)

BNP, vakst -3,0 -2,0 0,0
Renter’ 5,5 6,5 7,0
Ejendomspriser, vaekst -12,0 -10,0 -5,0
Arbejdslgshed 6,5 9,0 10,0
Dansk aktieindeks, vaekst -10,0 -10,0 -5,0

' Gennemsnit af 3 mdr. pengemarkedsrente og rente pa 10-drig statsobligation.

Nykredit arsrapport 2013
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Der tages i opgerelsen af tilstreekkelig basiskapital hgjde for de forret-
ningsmassige mal ved at afsatte kapital til alle relevante risici, herun-
der usikkerheder ved beregningerne. | opgarelsen af solvensbehovet
for bade koncernen og selskaberne sammenlignes Nykredits egne
vurderinger af den tilstraekkelige basiskapital med resultaterne opgjort
ved anvendelse af Finanstilsynets 8+ metode. Dermed sikres det, at
Nykredit anvender den mest konservative tilgang ved opggrelsen af
solvensbehovet. Nykredits tilstraekkelige basiskapital var 35,9 mia. kr.
ultimo 2013, svarende til et individuelt solvensbehov pa 10,4%.

Den tilstreekkelige basiskapital bestdr i Nykredit af to komponenter -
Sgjle | og Sajle II.

Sgjle |
Sejle I-kapitalen daekker kreditrisiko, markedsrisiko, operationel risiko
og risiko pa egne ejendomme og udgjorde 25,6 mia. kr. ultimo 2013.

Sajle I

Sgjle Il bestar af kapital til deekning af andre risici og et @get kapital-
krav under en konjunkturnedgang. Sgjle ll-kravet er opgjort til 10,3
mia. kr. ultimo 2013. Kapitalkravet under et svagt konjunkturtilbage-
slag fastlaegges ved brug af stresstest.

Under Sgijle Il indgar et tilleg, som afspejler usikkerheden ved de
valgte modeller. Som udgangspunkt anvendes et usikkerhedstilleeg
svarende til 10% af de beregnede starrelser.

STRESSTEST OG KONJUNKTURBUFFER

Nykredit foretager modelmaessige stresstest og kapitalfremskrivninger,
der bruges til at fastlaegge den tilstreekkelige basiskapital ved den
aktuelle konjunktur og i en eventuel hérd lavkonjunktur. Resultaterne
anvendes bade pa koncern- og selskabsniveau, og de indgar i besty-
relsernes drlige vurdering af det individuelle solvensbehov.

| kapitalfremskrivningsmodellen indgér de makrogkonomiske faktorer,
som historisk har haft sterst betydning for Nykredits kunder. En helt
afgerende del af kapitalfremskrivningsmodellen er sammenhzengen
mellem udviklingen i de makrogkonomiske faktorer og lantagernes
kreditrisikoparametre i de forskellige scenarier.

De vigtigste makrogkonomiske faktorer er:
" Rente

= Ejendomspriser

= Arbejdslgshed

= BNP-vaekst

= Aktiekursudvikling.

Der arbejdes med tre scenarier for den gkonomiske udvikling. Et
grundscenarie, et svagt forringet konjunkturforlgb og en hard lav-
konjunktur. Kapitalbehovet for kreditrisiko under bade et svagt for-
ringet konjunkturforlgb og en hard lavkonjunktur bygger pa sammen-
hange mellem de makrogkonomiske faktorer, kundernes misligholdel-
sesrater (PD) og tabets starrelse i tilfelde af misligholdelse (LGD).
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Scenarie: Grundscenarie
Scenariet er en fremskrivning af dansk skonomi med udgangspunkt i
Nykredits vurdering af den aktuelle konjunktursituation.

Scenarie: Svagt forringet konjunkturforlgb i 2014-2016
Scenariet udvalges, sa det illustrerer et svagt forringet konjunktur-
forlgb i forhold til grundscenariet. Kapitaltillzegget afspejler, hvor
meget Nykredits kapitalkrav vil stige, hvis dette scenarie indtreffer.

Tillzegget for svagt forringet konjunkturforleb udgjorde 2,9 mia. kr.
ultimo 2013.

Scenarie: Hard lavkonjunktur (konjunkturbufferen)

Det er en central del af Nykredits kapitalpolitik at have et tilstraekke-
ligt kapitalgrundlag ogsa pa lang sigt. Vurderingerne indgar desuden i
de aktuelle vurderinger af det fremadrettede egenkapitalmal.

Nykredit beregner lsbende konsekvensen af en eventuel hard lavkon-
junktur i kombination med et relativt hgijt renteniveau. Det forudsaet-
tes, at det nuvaerende udlan fastholdes uanset de forringede konjunk-
turer, nar starrelsen pa konjunkturbufferen fastlaegges.

Den hérde lavkonjunktur fastlegges, sé scenariet afspejler en ekstrem,
men dog ikke usandsynlig situation.

Ultimo 2013 udgjorde konjunkturbufferen 11,9 mia. kr. Det vurderes
saledes, at de risikovaegtede poster vil stige ca. 100 mia. kr. i tilfelde
af en hard lavkonjunktur.

| rapporten Risiko- og kapitalstyring 2013, som findes pé
nykredit.dk/rapporter, er der en detaljeret beskrivelse af opgerelsen af
tilstraekkelig basiskapital og solvensbehov i Nykredit samt alle koncer-
nens selskaber.

NYKREDITS KAPITALMALSZTNING FREM MOD 2019
Rammevilkarene

De fremtidige kapitaldekningsregler er ved at veere pa plads. | EU er
CRR/CRD IV vedtaget. | Danmark er der indgaet politisk forlig om-
kring systemisk vigtige kreditinstitutter (SIFI), og der er fremsat lov-
forslag til @ndringer i lov om finansiel virksomhed.

Nykredit har udviklet nye IRB-modeller og indleverer i februar 2014
den lovpligtige ansggning om at indfere avancerede IRB-modeller for
Nykredit Banks erhvervsudlan. Ansagningen har afventet, at banken
har faet opsamlet et tilstreekkeligt antal tabssager til brug for udvikling
af statistiske modeller. Godkendelsesprocessen forventes at tage ca. 1
ar.

Nykredits fremtidige kapitalmdlsatning tager udgangspunkt i kapital-
kravene, som de tegner sig i lovgivningen — suppleret med de forvent-
ninger til kapitalniveauet, som ratingbureauer og obligationsinvestorer
har til Nykredit som en af de starste private obligationsudstedere i
Europa.

Kapitalkravene kan opfyldes med forskellige typer af kapital. Bade i
lovgivningen og pa markedet er der krav om, at langt sterstedelen af
den samlede kapital skal veere egenkapital. De vigtigste kapitalinstru-
menter vil fremadrettet veere:
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= Egenkapital optjent via den lsbende indtjening efter skat er det
vigtigste element i kapitalstrukturen. Egenkapitalen skal medvirke
til at sikre et staerkt Nykredit, der kan udstede realkreditobligationer
med hgj rating og attraktive kurser. Afkastet af egenkapitalen skal
veere markedskonformt og danne det kapitalmassige grundlag for
Igbende forretningsvaekst.

= Som resultat af "SIFl-forliget" forventes lovgivningen at give mulig-
hed for udstedelse af stemmelase aktier med udbyttepraeference.
Sadanne aktier kan sikre nye aktionarer et udbytte pa trods af For-
eningen Nykredits stilling som stemmemaessigt dominerende ho-
vedaktioneer. Der er dog forslag i EU til ny udbytteregulering, som
ma afventes, inden det nye kapitalinstrument kan tages i anvendel-
se. Aktier med udbyttepreaeference forventes at veere en relativt dyr
form for kapital, som derfor primaert forventes anvendt i situationer
med ekstraordineert hgj forretningsvaekst.

= En mindre del af kapitalbehovet forventes at kunne opfyldes med
hybrid kernekapital. De sakaldte triggere for rentebortfald og ned-
skrivning/konvertering til aktier forventes som falge af "SIFI-for-
liget" at blive gjort europzeisk markedskonforme, hvilket ger udste-
delse mulig i praksis. Hybrid kernekapital forventes at veere et noget
billigere kapitalinstrument end aktier med udbyttepraeference.

= En mindre del af kapitalbehovet (Sgjle II-kapitalbehovet) og kapital
til ratingformal kan daekkes med en seerlig form for ansvarlig lane-
kapital med en sakaldt nedskrivningstrigger, der traeder i kraft, nar
egenkapitalen falder til under 7% af risikoveegtede poster.

= Endelig kan en mindre del af de formelle kapitalkrav daekkes af
traditionel efterstillet kapital. Den type kapital kan dog ikke anven-
des til deekning af kapitalkrav fra ratingbureauer.

De foresldede regler betyder, at mindstekravet til egenkapital i lovgiv-
ningen forventes at udggre 9-11,5% af risikovaegtede poster (11,5% i
gode konjunkturer; 9% under andre konjunkturforhold), hvortil kom-
mer lovkrav pa 5-6% af risikovaegtede poster, der kan opfyldes med
enten egenkapital eller visse typer af andre kapitalinstrumenter, jf.
ovenfor.

Hertil kommer krav om egenkapital til deekning af sakaldt solvens-
massige fradrag i den regnskabsmaessige egenkapital.

Ratingbureauerne og obligationsinvestorerne forventes dog at forud-
sette et noget hejere egenkapitalniveau for en finansiel virksomhed
med Nykredits karakteristika. Formentlig en egenkapital i niveauet
15% af risikovaegtede poster og et samlet solvensniveau i omegnen af
18-20% af risikovaegtede poster. Hertil kommer egenkapital til daek-
ning af de solvensmassige fradrag.

Et steerkt kapitalgrundlag vil sammen med et markedskonformt afkast
af egenkapitalen vaere et godt udgangspunkt for at fastholde et aktivt
udlan og samtidig opretholde bade en konkurrencedygtig rating og
attraktive kurser pa realkreditobligationerne.

Udgangspunktet for kapitalmalsatningen

Kapitalbehovet afhanger af forretningsaktivitet, konjunktursituation

og myndighedsbeslutninger. De fremtidige kapitalkrav ligger ikke som

tidligere fast og afhanger af flere forhold.

= | hgjkonjunktur indferes et ekstra lovkrav til egenkapital pa 2,5% af
risikovaegtede poster (modcyklisk buffer).

= | hard lavkonjunktur stiger tab og restancer, hvilket beregnings-
maessigt medferer en stigning i risikovaegtede poster pa ca. 100 mia.
kr. givet det nuverende forretningsomfang.

Nykredit drsrapport 2013



= Den europiske bankmyndighed EBA far lebende adgang til at
udarbejde tekniske standarder for opgerelse af risikovaegtede po-
ster, herunder at fastsaette minimumsniveauer for risikovagte. Den
ny lovgivning giver som noget nyt ogsa Finanstilsynet adgang til at
@ndre beregningsregler og risikovaegte i kapitalopggrelsen. For Ny-
kredits kapitalmal betyder det, at der skal arbejdes med en buffer til
regelendringer.

Nykredits kapitalmal tager udgangspunkt i det aktuelle forretningsom-
fang pa 346 mia. kr. i risikovaegtede poster og den @ndring i bereg-
ningsmetoden for risikovaegtede poster pa ca. 25 mia. kr., der folger af
den lovpligtige implementering af avancerede IRB-modeller for udla-
net i Nykredit Bank. | alt ca. 370 mia. kr. i risikovaegtede poster.

Kapitalmal 2015-2019

Nykredit forventer i lgbet af 2014 og 2015 at implementere den nye

kapitalpolitik med fuld virkning fra udgangen af 2015.

= Nykredits malsaetning er en egenkapital i niveauet 15% af risiko-
vaegtede poster, hvortil kommer det solvensmaessige fradrag i regn-
skabsmassig egenkapital pa ca. 5 mia. kr. Et egenkapitalniveau pa
15% er vaesentligt over det formelle lovkrav, men forventes at veere
et markedskonformt niveau set i forhold til rating og obligations-
markedet.

= Nykredits malsatning er en samlet solvens i niveauet 18-20% af
risikovaegtede poster. Ogsa her et niveau, der ligger vasentligt over
lovkravene, men som vurderes at vaere et markedskonformt niveau.

Nykredit Realkredit-koncernen
Kapitalmalsatninger ved nuvarende forretningsomfang

78 mia. kr. 79 mia. kr.

Vaekst- og
regelbuffer
(opbygges pa sigt)
5-10 mia. kr.

68 mia. kr.

Egenkapital Egenkapital Egenkapital og
efterstillet kapital
15% af RWA i 15% af RWA i
normal konjunktur normal konjunktur 18-20% af RWA
13,5% af forhajet 13,5% af forhejet
RWA i lavkon- RWA i lavkon-

junktur junktur

+ fradrag
(5 mia. kr.)

+ fradrag
(5 mia. kr.)

+ fradrag
(5 mia. kr.)

Mal for egenkapital ekskl. Mal for egenkapital inkl.  Mal for egenkapital
vaekst- og regelbuffer vaekst- og regelbuffer  og efterstillet kapital

Nykredit arsrapport 2013
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= Nykredits mal er pa sigt at opbygge en buffer pa 5-10 mia. kr. til
sikring af veekstmuligheder og som buffer i forhold til eventuelle
regelendringer. En sddan buffer vil veere medvirkende til at sikre
kunderne en stabil og aktiv udlanspolitik.

Kapitalbehovet varierer i takt med konjunkturerne. Det vurderes, at
egenkapitalbehovet stiger i perioder med hgj arbejdslgshed og hgje
renter, jf. ovenfor. Dette opvejes dog i et vist omfang af, at markedets
krav til egenkapital malt i procent af risikovaegtede poster formentlig
falder til et niveau pa 13-14% i den situation.

Nykredits egenkapitalbehov skannes at se séledes ud:

= | normal konjunktur og hgjkonjunktur en egenkapital pa 61 mia. kr.
(15% af 370 mia. kr. plus 5 mia. kr.)

= | lavkonjunktur en egenkapital pa 68 mia. kr. (ca. 13,5% af ca. 470
mia. kr. plus 5 mia. kr.).

= Vakst- og regelbuffer (opbygges pa sigt) pa 5-10 mia. kr.

Samlet et egenkapitalniveau pa 68 mia. kr. plus pa sigt en buffer i
niveauet 5-10 mia. kr.

Ud over det navnte egenkapitalniveau er det Nykredits malseetning at
have en samlet solvens pa op imod 20% af risikoveegtede poster i en
normal konjunktursituation. Det svarer til et samlet kapitalgrundlag pa
ca. 79 mia. kr. inklusive efterstillet kapital.
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NYKREDITS RISIKOSTYRING

NYKREDITS KARAKTERISTIKA

Nykredits aktiviteter bestar hovedsageligt af matchfundede realkredit-
udlan, der ydes med pant i fast ejendom. Lovgivningen satter en
graense for beldning af ejendomme, og tab pa realkreditlan er derfor
begraensede. Realkreditudlan og den tilherende funding er reguleret
af balanceprincippet. Likviditets- og markedsrisikoen er derfor be-
graenset og forventes yderligere begranset af den kommende lovgiv-
ning omkring refinansiering af realkreditud|an.

Herudover bestar Nykredits aktiviteter af bankind- og udlan, handel
med veaerdipapirer og finansielle instrumenter, kapitalformidling og
-forvaltning samt pensionsopsparing og forsikringsformidling. Forret-
ningsaktiviteterne medfgrer sammen med investeringsbeholdningen
kredit-, markeds- og likviditetsrisici samt operationelle risici.

Nykredit sigter mod at leve op til de bedste internationale standarder
for risikostyring og abenhed omkring risikoforhold og sgger i sin risi-
kostyring at sikre finansielt holdbare lgsninger pa bade kort og lang
sigt. Nykredits avancerede modeller til kvantificering af risici er centra-
le i risiko- og kapitalstyringen.

Nykredit veerdianseetter sine investeringsaktiver til markedsveerdi. Som
konsekvens heraf udviser Nykredits indtjening en vis volatilitet.

Arligt offentliggar Nykredit en detaljeret rapport med titlen Risiko- og
kapitalstyring. Rapporten indeholder bl.a. en bred vifte af risikonggle-
tal i overensstemmelse med oplysningsforpligtelserne i kapitaldaek-
ningsbekendtgerelsen. Rapporten beskriver desuden Nykredits risiko-
og kapitalstyring. Rapporten findes pé& nykredit.dk/rapporter.

Kvartalsvis offentliggeres en detaljeret rapportering om udlansporte-
feljen fordelt pa kapitalcentre. Denne rapportering, Cover pool disclo-
sure, findes pé& nykredit.com/coverpool.

Nykredit Realkredit-koncernen
Risikovagtede poster fordelt pa risikotyper

Q

2013

. Kreditrisiko . Operationel risiko

. Markedsrisiko
Note: Der opgeres ikke risikovagtede poster for likviditetsrisiko.
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Risikotyper
Nykredit skelner overordnet mellem fire risikotyper. Hver risiko har
serlige karakteristika, og styringen er tilrettelagt herefter.

= Kreditrisiko er risikoen for tab som felge af modpartens mislighol-
delse af sine forpligtelser

® Markedsrisiko er risikoen for tab som falge af bevaegelser pd de
finansielle markeder (rente-, valuta-, aktie- og volatilitetsrisici mv.)

= Operationel risiko er risikoen for tab som falge af utilstreekkeli-
ge/mislykkede processer, menneskelige fejl og handlinger, system-
fejl og eksterne begivenheder

= | jkviditetsrisiko er risikoen for tab som fglge af, at den aktuelle
likviditetsbeholdning ikke er tilstraekkelig til at dekke de aktuelle
betalingsforpligtelser.

Kredit-, markeds- og operationelle risici afdekkes ved at holde til-
straekkelig kapital, mens likviditetsrisiko afdaekkes ved at holde en
passende likviditetsbeholdning.

Opggrelse af risikoveegtede poster skal sikre, at institutterne holder
tilstreekkelig kapital til at modsta eventuelle tab. Dette uddybes i det
efterfolgende. Nye likviditetsmal skal sikre, at institutterne holder
tilstraekkelig likviditet til at opfylde kreditorernes krav. Dette uddybes i
afsnittet Likviditet og funding.

Balanceprincip

Nykredits realkreditudlan er reguleret af balanceprincippet, der er
fastlagt i lov om finansiel virksomhed, lov om realkreditudlan og real-
kreditobligationer samt obligationshekendtggrelsen.

Et realkreditinstitut kan vaelge mellem at anvende det specifikke eller
det overordnede balanceprincip. Nykredit har valgt det overordnede
balanceprincip, men opererer internt efter et regelszt, der er betyde-
ligt strammere end det specifikke balanceprincip.

Balanceprincippet er ngjere beskrevet pa nykredit.com/documentation.

Sammenhzengen mellem Nykredits overholdelse af balance-
princippet og matchfunding

Lén finansieret med realkreditobligationer og lan finansieret med saer-
ligt deekkede obligationer ydes efter ensartede principper mht. mar-
kedsrisiko og likviditetsrisiko.

Mere end 99% af Nykredits realkreditudlan er matchfundede med

felgende karakteristika:

= Ved etablering af lan udsteder Nykredit pa daglig basis de obligati-
oner, der funder lanene.

Der er til hvert lan knyttet en matchende funding, der salges pa
obligationsmarkedet.

Lanet er denomineret i samme valuta som de solgte obligationer.
Lanets rente svarer til renten pa de solgte obligationer mv.
Fastforrentede Ian har en fast funding i hele lanets lgbetid. Rente-
tilpasningslan har ikke fast funding, men fundes med obligationer,

der har Igbetider pa 1-11 &r. Kundens rente sndres ved refinansie-
ring til den effektive rente pa de solgte refinansieringsobligationer.
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= Indfrielse af lan sker ved reduktion af den udestdende funding, der
matcher lanet. Lantager deekker Nykredits omkostninger ved indfri-
else.

= |&ntagers indbetalingsdatoer for renter og afdrag er fastlagt, sa
Nykredit ved rettidig indbetaling modtager midlerne samtidig med
eller tidligere, end de tilsvarende betalinger til obligationsejerne for-
falder.

= Nykredits indtjeningsmarginal bestar af et sarskilt bidrag, der pri-
mert beregnes af restgeelden og kan @ndres, hvis markedsvilkarene
for Nykredit @ndrer sig — eksempelvis i perioder med stigende tab.
Dertil kommer diverse gebyrer.

Disse karakteristika betyder i praksis, at Nykredit har ubetydelige
renterisici, valutarisici og likviditetsrisici i forbindelse med realkredit-
udlan og funding heraf.

Nykredit Realkredit-koncernen
Risikovagtede poster - kreditrisiko

Mio. kr. 2013 2012
Standardmetoden 15.173 16.872
IRB-metoden 283.388 274.822
Securitiseringspositioner, IRB-metoden 14 1.380
Kreditrisiko i alt 298.574 293.073

! Kreditrisikoen er opgjort eksklusiv tabsgarantien stillet af Nykredit Holding.

Elementer i beregning af kreditrisiko

PD Probability of Default er sandsynligheden for, at
kunden misligholder sit engagement med Nykredit.

LGD Loss Given Default er tabsandelen pa engagemen-
tet, safremt kunden misligholder sit engagement.

Engagementsveerdi Kundens samlede forventede udestaende i kroner pa
engagementet pd tidspunktet for misligholdelsen,
herunder udnyttelsen af et eventuelt bevilget
kredittilsagn.

RWA Risikoveegtede poster

Misligholdelse Misligholdelse af et engagement opstar, nar det

anses for usandsynligt, at kunden fuldt ud indfrier
alle sine geeldsforpligtelser, eller nar kunden i 90
dage har veeret i restance med et vaesentligt belgb.
For realkreditprodukter anser Nykredit dog 75 dages
restance for at veere et tydeligt signal om, at kunden
ikke fuldt ud kan indfri sine geeldsforpligtelser, mens
det for bankprodukter anses for at vaere ved udsen-
delsen af 3. rykkerbrev. Derudover er et engage-
ment ogsa misligholdt, hvis der er foretaget en
individuel nedskrivning eller bogfert et direkte tab
pa engagementet.

Sandsynligheden for misligholdelse (PD) er kundespecifik, mens de gvrige
parametre er produktspecifikke. Det vil sige, at en kunde har én PD, mens
hvert af kundens engagementer har separat LGD og engagementsveerdi.

Nykredit arsrapport 2013
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KREDITRISICI

Kreditrisiko er risikoen for tab som felge af en modparts misligholdelse
af sine betalingsforpligtelser. Det gaelder bade modparter i form af
Nykredits lantagere og modparter i finansielle kontrakter.

Bestyrelsen fastlaegger de overordnede rammer for kreditgivningen og
foreleegges lgbende Nykredits starste engagementer til bevilling eller
orientering.

Inden for de af bestyrelsen godkendte rammer fastleegger direktionen
politikker for de enkelte forretningsomrader og for finansomradet.
Koncernkomitéen Kredit modtager pa vegne af direktionen lgbende
storre kreditansegninger til bevilling.

Kreditafdelingen har ansvaret for at styre og overvage kreditrisici efter
de retningslinjer, der er fastlagt af bestyrelsen og direktionen. Kon-
cernkomitéen Kredit foretager rapportering om de enkelte engage-
menter. Koncernkomitéen Risiko har ansvaret for at godkende kredit-
risikomodeller og foretage rapportering vedrgrende kreditrisici pa
portefgljeniveau.

Nykredits lokale centre er tildelt befgjelser, der giver dem mulighed
for selv at afgere de fleste kreditansggninger i overensstemmelse med
Nykredits malsaetning om, at beslutninger som hovedregel tages teet
pa kunden.

Kreditansegninger, der ligger ud over centrenes befgijelser, behandles
centralt af Kreditafdelingen. For bade Nykredit og dets datterselska-
ber glder, at bevilling af engagementer over en vis starrelse tiltreedes
af Koncernkomitéen Kredit eller af bestyrelsen i det enkelte koncern-
selskab.

Ved behandling af kreditansggninger foretages en vurdering af den
enkelte kunde. Vurderingen tager udgangspunkt i en kunderating
beregnet ud fra Nykredits kreditmodeller og en vurdering af kundens
gkonomiske forhold og eventuelle andre specifikke forhold. Ved real-
kreditlan foretages desuden den lovbestemte veardiansettelse af
ejendommen.

Mindst én gang arligt bliver engagementer over en vis sterrelse og
engagementer med risikosignaler gennemgdet. Det sker som led i
overvagningen af kreditengagementer og foretages pa grundlag af
opdaterede regnskaber og kundeoplysninger.

Nykredit har Finanstilsynets tilladelse til at anvende en statistisk model
som led i veerdianszettelsen af visse ejerboliger uden fysisk besigtigelse.
Desuden anvendes en statistisk model i forbindelse med den lgbende
overvagning af markedsverdier for visse beboelsesejendomme. De
statistiske vurderinger udarbejdes centralt og suppleres med lokale
vurderinger.

For realkreditudlan, der formidles gennem lokale og regionale penge-
institutter, foretager pengeinstituttet den indledende vurdering af
kunden og ejendommen. Disse udlan er som hovedregel omfattet af
en modregningsaftale for konstaterede tab.

Modregningsretten er geldende i hele lanets Igbetid for den del af
lanet, der ligger over 60% af ejendomsveerdien pa udlanstidspunktet.
Totalkredit har ret til at modregne tabet i de provisioner, der efterfel-
gende betales til pengeinstitutterne for laneformidling.
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Kreditrisikomodeller

Nykredit anvender internt udviklede (IRB) modeller ved opgerelsen af
kreditrisici for sterstedelen af udlansbalancen. Opgerelsen af kreditri-
siko er baseret pé tre nggleparametre: Sandsynligheden for mislighol-
delse (PD), tabsandelen for misligholdte lan (LGD) og engagementets
starrelse (engagementsvaerdi).

Modellerne til bestemmelse af PD og LGD bygger pa historiske data,
hvor der er taget hgjde for savel perioder med lavkonjunktur som peri-
oder med hgjkonjunktur. PD kalibreres ved at veegte aktuelle data
med data tilbage fra starten af 1990'erne i forholdet 40/60. LGD
kalibreres, sa parametrene afspejler en gkonomisk nedgangsperiode
svarende til starten af 1990'erne. P4 privatomradet i Nykredit Bank er
den gkonomiske nedgangsperiode dog i nogle modeller i stedet ken-
detegnet ved en bruttoarbejdslashed pa 10%, hvilket omtrent svarer
til en fordobling af arbejdslgsheden ift. det nuvaerende niveau.

Nykredit Realkredit-koncernen
Fordeling af kunder

2013

. Normale kunder uden vaesentlige svaghedstegn
. Svage kunder med OIV

. Normale kunder

.Svage kunder uden OIV
Note: Der opgeres ikke kapital for likviditetsrisiko.

Nykredit Realkredit-koncernen
Udestaende fordelt pa ratingklasser
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Note: Fordelingen viser det samlede udestdende pa ratingklasser, der afspejler kundernes
sandsynlighed for at misligholde deres engagement med Nykredit. 10 er den bedste rating.
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Nykredit beregner en PD for hver enkelt kunde. For private kunder og
mindre og mellemstore erhvervskunder benyttes en statistisk bereg-
ning af kundens kreditveerdighed til at kreditscore kunden. Kundens
PD beregnes ud fra kundens kreditscore og betalingsadfard.

For andre kundegrupper er der udviklet statistiske modeller baseret pa
betingede sandsynligheder, der estimerer PD under hensyntagen til
virksomhedsforhold som eksempelvis regnskabstal, restancer og ned-
skrivninger samt brancheforhold.

Den enkelte kundes PD konverteres til en rating pa en skala fra O til
10, hvor 10 er den bedste rating. Misligholdte 1an falder uden for ra-
tingskalaen og udger sdledes en separat kategori. Kundens rating ind-
gar som et vigtigt element i kreditpolitikken og kundevurderingen.

LGD beregnes for hvert af kundens engagementer. P& hovedparten af
Nykredits udlan beregnes LGD ved internt udviklede metoder baseret
pa tabs- og misligholdelsesdata. Ved beregningen tages der hgjde for
eventuel sikkerhedsstillelse som pant i fast ejendom, herunder typen
af sikkerhed, kvaliteten af sikkerheden og prioritetsraekkefalgen.

Realkreditvirksomhed er kendetegnet ved lave LGD'er, idet pantet i
ejendommen yder god beskyttelse mod tab.

Risikovagtede poster med kreditrisiko

| opgerelsen af Nykredits kreditrisiko beregnes eksponeringer som
summen af kundens faktiske udlan til regnskabsmaessig veerdi samt
kredittilsagn/forpligtelser og garantier. Eksponeringerne er justeret for
den forventede udnyttelse af uudnyttede bevilgede kredittilsagn og
udestdende tilbud. Kreditrisikoopggrelsen omfatter ogsa modpartsrisi-
ko.

Nykredits risikovaegtede poster (RWA) for kreditrisiko beregnes ho-
vedsagelig ved brug af IRB-metoden. RWA beregnet ved IRB-metoden
bestar primart af eksponeringer mod erhvervs- og privatkunder og
udger 95% af de samlede RWA. RWA beregnet ved standardmetoden
bestar primaert af institut- og statseksponeringer og udger 5% af de
samlede RWA stammende fra kreditrisiko.

Af Nykredits kunder er 74% kendetegnet ved at overholde deres
betalingsforpligtigelser rettidigt og samtidig have en solid ekonomi.
Nykredit betegner disse kunder som "normale kunder".

Af de resterende 26% af Nykredits kunder anses de 17% som "norma-
le kunder uden vasentlige svaghedstegn®. Disse kunder er ligeledes
karakteriseret ved rettidige betalinger, men har en svagere bonitet end
"normale kunder".

Den resterende andel af koncernens kunder anses som "svage kunder
med og uden indikation for objektiv vaerdiforringelse (OIV)". 5% af
Nykredits kunder har ikke OIV.

En vurdering af Nykredits koncentrationsrisiko indgér som en naturlig
del af Nykredits risikostyring.
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Maksimalt tilladte belaningsprocenter i forhold til ejendomskategori I henhold til lov om finansiel virksomhed ma enkelt-engagementer ef-
Ejerboliger til helrsbrug 80% ter fradrag for saerligt sikre aktiver ikke overstige 25% af basiskapita-
Private andelsboliger len. Nykredit havde i 2013 ikke engagementer, der oversteg denne
Private beboelsesejendomme til udlejning grense. Nykredit har ingen store engagementer, der overstiger 10% af
Alment boligbyggeri basiskapitalen. Nykredits sterste bevilgede engagement til ikke-finan-
Ungdomsboliger sielle modparter var 6,1 mia. kr., svarende til 9,3% af basiskapitalen.
Zldreboliger mv. Nykredits tyve starste bevilgede engagementer til ikke-finansielle
]IcEjendomme til sociale, kulturelle og undervisningsmaessige o modparter udger tilsammen 75,2 mia. kr., svarende til 114% af basis-
ormal o

kapitalen mod 103% ultimo 2012. Langt hovedparten af disse enga-
gementer er realkreditudlan med deraf fglgende sikkerheder. Nykredit
har 46 ikke-finansielle modparter, der har et bevilget engagement pa
over 2% af basiskapitalen.

Fritidshuse

Landbrugs- og skovbrugsejendomme, gartnerier mv.?
Kontor- og forretningsejendomme?

Industri- og handvaerksejendomme?

Kollektive energiforsyningsanlaeg

Belaningsgrader (LTV)

Andre ejendomme - herunder ubebyggede grunde 40% ) o . . .
" Visse lantyper udbudt til boligejendomme mé kun ydes med en lavere beldningsgraense end Pa tldspunktEt for be\”“'ng af et realkreditlan md lanet i henhold til
80%, men et krav om supplerende sikkerhedsstillelse geelder farst, hvis belaningsgraden lovgivningen maksimalt udgere en vis andel af ejendomsveerdien.

efterfglgende overskrider 80%.
2 Belaningsgraden kan udvides op til 70% mod, at der stilles supplerende sikkerhed ud over

— Efterfalgende vil forholdet mellem restgeelden og ejendommens vardi

endre sig, fordi der sker afdrag pa lanet, og/eller fordi markedsvaerdi-
en af ejendommen eller realkreditudlanet endrer sig.

Nykredit fglger udviklingen i udlanet i forhold til ejendomsvaerdierne
(beldningsgraden/LTV) meget teet. For at sikre en kredit- og kapital-
politik, der er holdbar pa lang sigt, udarbejdes scenarieanalyser og
stresstest, der vurderer effekterne af markante prisfald pa boligmarke-

Nykredit Realkredit-koncernen
Restgzldens risikomassige placering i forhold til estimerede ejendomsvzrdier

LTV LTV-
Mio. kr./% 0-40 40-60 60-80 80-90 90-100 >100 | alt gnsn. %'
Ejerbolig 396.728 157.449 103.749 20.548 9.279 8.621 696.373 75
Privat udlejning 72.973 26.234 13.865 2.012 843 626 116.552 67
Industri og handvaerk 16.555 5.258 2.145 594 368 241 25.160 66
Kontor og forretning 85.373 22,917 3.609 541 245 258 112.944 54
Landbrug 71.527 19.766 7.544 1.283 632 704 101.456 60
Alment byggeri = = = = = = 67.562 =
@vrige 13.238 3.095 1.242 84 50 86 17.796 55
I alt 2013 656.393 234.719 132.155 25.063 11.416 10.536 1.137.843 68
| alt 2012 654.182 231.850 135.812 26.864 10.781 8.456 1.137.797 68

' Opgjort som placeringen af restgzldens yderste krone i forhold til den estimerede ejendomsvaerdi.

Note: Tallene er faktiske belaningsprocenter inklusive eventuelle medfinansierede omkostninger. Garantierne fra offentlige myndigheder reducerer kreditrisikoen pa stettet boligbyggeri, der indgar som en
del af udlanet til alment byggeri. Derfor giver LTV-tal for alment byggeri ikke relevant risikoinformation.

| tabellen er restgeelden kontinuerligt fordelt pa LTV-kategorier. Et 1an, der sikkerhedsmaessigt er placeret eksempelvis mellem 0% og 60% af belaningsveerdien, er fordelt med to tredjedele af restgeelden i
tabellens belaningsinterval 0-40% og en tredjedel i tabellens beléningsinterval 40-60%.

Nykredit Realkredit-koncernen
Restgzldens risikomassige placering i forhold til estimerede ejendomsvaerdier

LTV
% 0-40 40-60 60-80 80-90 90-100 >100
Ejerbolig 57 23 15 3 1 1
Privat udlejning 63 23 12 2 1 1
Industri og handveerk 66 21 9 2 1 1
Kontor og forretning 76 20 3 0 0 0
Landbrug 71 19 7 1 1 1
Alment byggeri - - - - - -
@vrige 74 17 7 0 0 0
1 alt 2013' 57 23 15 3 1 1
| alt 2012 61 22 13 2 1 1

' Beregnet pa basis af restgeeld ekskl. alment byggeri, hvorved i alt ikke summer til 100%.

Note: | tabellen er restgalden kontinuerligt fordelt pa LTV-kategorier. Et |&n, der sikkerhedsmaessigt er placeret eksempelvis mellem 0% og 60% af beldningsveerdien, er fordelt med to tredjedele af
restgeelden i tabellens belaningsinterval 0-40% og en tredjedel i tabellens belaningsinterval 40-60%. Af tabellen kan det fx udledes, at for ejerboliger er 80% af udlanet placeret inden for 60% af ejen-
domsveerdien.
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det. | disse analyseres udviklingen i fremtidige belaningsgrader for
forskellige ejendomstyper og konsekvenserne heraf.

Af tabellen "Restgeldens risikomassige placering i forhold til estime-
rede ejendomsveerdier" fremgar belaningsgraderne for Nykredits
realkreditudlan. | opgerelsen af udldnet fradrages den del, der er om-
fattet af offentlige garantier. Garantierne fra offentlige myndigheder
reducerer kreditrisikoen pa stottet boligbyggeri, der indgar som en del
af udlanet til alment byggeri. Derfor giver LTV-tal for alment byggeri
ikke relevant risikoinformation.

Det skal bemarkes, at teknisk insolvente boligejere (boligejere med en
boliggzeld med en LTV pa over 100%) ikke i sig selv medfarer tab for
Nykredit. Den udlgsende faktor for tab er typisk socioskonomiske
handelser, sdsom ledighed, skilsmisse eller sygdom.

Yderligere oplysninger om Nykredits realkreditlansportefalje, Cover
pool disclosure, findes pa nykredit.com/coverpool.

Modpartsrisiko

I Nykredit anvendes finansielle instrumenter, fx derivater og genkabs-
kontrakter (repo‘er), til servicering af kunder samt til styring af likvidi-
tet og markedsrisici. Derudover anvendes repo‘er i den daglige likvidi-
tetsstyring.

Modpartsrisiko er et mal for, hvor stort et tab Nykredit kan lide i til-
feelde af modpartens manglende betalingsevne. Til brug for kapital-
kravsberegningen opggres engagementsveerdien for modpartsrisiko
efter markedsvaerdimetoden, dvs. som forretningens eventuelle positi-
ve markedsveerdi plus den potentielle fremtidige krediteksponering.

Eksponeringsveerdien far sikkerhedsstillelse for modpartsrisiko udgjor-
de 95,4 mia. kr. ved udgangen af 2013, og RWA udgjorde 12,3 mia.
kr. og er fordelt med 1,3 mia. kr. i repo‘er og 11,0 mia. kr. i derivater.

Modpartsrisikoen begraenses gennem indgaelse af finansielle netting-
aftaler samt aftaler om finansiel sikkerhedsstillelse. Aftalegrundlaget
er baseret pa markedskonforme standarder som fx ISDA eller GMRA.

Brugen af afledte instrumenter er underlagt de almindelige bevillings-
regler og kreditpolitikker suppleret med en rakke begransninger og
policy-regler. Ud over begransning af belebsrammer og lebetider dre-
jer det sig om krav i relation til bl.a. kundens type, starrelse og kredit-
veerdighed.

Nykredit Realkredit-koncernen
Modpartsrisiko

2013

Mio. kr. Derivater Repo'er | alt
Eksponering fer netting 41.342 75.308 116.650
Netting 21.296 3 21.299
Eksponering efter netting 20.046 75.305 95.351
Modtaget sikkerhedsstillelse 2.573 71.823 74.396
Eksponering efter netting

og sikkerhedsstillelse 17.473 3.482 20.955
| alt 2012 25.468 2,611 28.079

Note: Tallene i tabellen er ikke direkte sammenlignelige med regnskabsnoterne, da der
anvendes et andet opggrelsesprincip.
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Nykredit anvender central modpart til den professionelle derivatclea-
ring. Der cleares renteswaps, FRA og repohandler gennem et direkte
medlemskab pa Nordic OMX Stockholm og renteswaps gennem et
indirekte medlemskab pa London Clearing House.

Veardiregulering af derivater

Markedsvardien af et finansielt instrument andres i takt med de un-
derliggende markedsparametre, fx renter og valutakurser, og herved
kan der opnads store markedsvaerdier bade i Nykredits og modpartens
faver.

Nykredits renterisiko pa denne portefelje er meget begranset. Risiko-
en afdakkes ved at indgéd modsatrettede finansielle kontrakter med
storre europziske og amerikanske pengeinstitutter under netting samt
finansielle sikkerhedsstillelsesaftaler.

Nykredit veerdiregulerer finansielle instrumenter til dagsvaerdi i hen-
hold til de internationale IFRS-regnskabsregler.

En reekke erhvervskunder med variabelt forrentede realkreditlan har
afdaekket deres renterisiko gennem swapforretninger med Nykredit
Bank.

De senere ars rentefald har resulteret i stigende markedsveerdier pa
blandt andet renteswaps og samtidig en eget kreditrisiko pa de er-
hvervskunder, der ikke lgbende har stillet sikkerhed. Dette har med-
fert, at der i de seneste ar er foretaget en raekke justeringer af dags-
vaerdien.

Der foretages lgbende Credit Value Adjustment (CVA) og individuelle
kursreguleringer pa derivater indgaet med kunder pa baggrund af
kundens aktuelle kreditkvalitet. De Igbende reguleringer sker ved
samme fremgangsmade, som nar der foretages nedskrivninger pa
kunder med OIV.
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MARKEDSRISICI

Markedsrisiko er risikoen for tab af markedsvaerdi som felge af bevae-
gelser pa de finansielle markeder (rente-, valuta-, aktie- og volatili-
tetsrisici m.m.).

Nykredits markedsrisici stammer hovedsageligt fra placeringen af
investeringsbeholdningen. Derudover er der markedsrisici i forbindelse
med bankaktiviteterne.

Bevilling af rammer for markedsrisici for Nykredit foretages af besty-
relsen. Inden for de af bestyrelsen fastsatte rammer tildeler og tiltrae-
der direktionen via koncernkomitéen Finans rammer for markedsrisici
til selskaberne i Nykredit.

Risikovagtede poster med markedsrisici

Nykredits samlede VaR til opgerelse af RWA udgjorde 19,5 mia. kr.
Heraf udger Stresset VaR 15,5 mia. kr. Markedsrisiko beregnet ved
standardmetoden er 9,1 mia. kr. Beregning af standardmetoden til
opgerelse af markedsrisiko deekker over gaeldsinstrumenter, aktier,
valutarisiko og kollektive investeringsordninger.

Nggletal for markedsrisici

For at fa et deekkende overblik over markedsrisikoen opgar Nykredit
forskellige negletal, som udtrykker fglsomheder over for udviklingen
pa de finansielle markeder. Nykredits opgerelse, styring og rapporte-
ring af markedsrisiko sker ved at kombinere statistiske modeller,
stresstest og nggletal med en raekke subjektive vurderinger.

De traditionelle risikomal som rente-, aktie-, volatilitets- og valutarisi-

Nykredit Realkredit-koncernen
Risikovagtede poster med markedsrisiko
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ko er sakaldte fglsomhedstest for portefgljen. Her beregnes, hvor
meget vaerdien af portefaljen pavirkes, hvis markedsvilkarene andrer
sig. Det kan eksempelvis veere stigning/fald i renter, aktiekurser eller
volatiliteter. Der regnes kun pa én risikotype ad gangen. De traditio-
nelle risikomal siger ikke noget om, hvor sandsynligt det er, at den
pageldende begivenhed vil indtraeffe i praksis, men derimod hvor
meget den vil pavirke verdien af portefeljen.

Value-at-Risk-modeller (VaR-modeller) kan bruges til at beregne, hvor
meget veerdien af portefaljen maksimalt vil falde over en given periode
og med en given sandsynlighed. VaR-modeller indregner effekten af
og sandsynligheden for, at flere risici indtraeder samtidig.

Value-at-Risk
Nykredit Realkredit A/S og Nykredit Bank A/S har Finanstilsynets god-
kendelse til at anvende VaR ved opgarelse af RWA med markedsrisiko.

VaR anvendes til opgerelse af RWA, til den daglige interne styring og
til opgerelse af den tilstreekkelige basiskapital.

Sikkerhedsniveauet i modellen er 99%, mens valg af tidshorisont er
afhaengigt af beregningernes konkrete formal. For VaR til opgarelse af
RWA anvendes en tidshorisont pa 10 dage. Stresset VaR beregnes af
den aktuelle beholdning, men med volatiliteter og korrelationer (mar-
kedsdata) fra en seerligt stresset periode.

Til den daglige interne styring anvendes en tidshorisont pa 1 dag,
mens der i opgerelse af den tilstraekkelige basiskapital benyttes en
tidshorisont pa 10 dage. VaR beregnes for bade handels- og anlegs-

2013 2012
Mio. kr. Specifik risiko Generel risiko  Risikovaegtede posterialt  Risikovaegtede poster i alt
Interne modeller (VaR): - 19.472 19.472 18.976
Value-at-Risk (99%, 10 dage) = 3.967 3.967 4714
Stresset Value-at-Risk (99%, 10 dage) - 15.505 15.505 14.263
Standardmetoden: 7.650 1.450 9.099 10.629
Geldsinstrumenter 6.601 1.238 7.839 9.419
Aktier 361 212 573 662
Kollektive investeringsordninger 688 - 688 546
Valutarisiko 0 0 0 4
Risikovaegtede poster med markedsrisiko i alt 7.650 20.922 28.571 29.606
Nykredit Realkredit-koncernen
Markedsrisici — Nggletal til daglig styring

2013 2012
Mio. kr. Min. Maks. Ultimo Min. Maks. Ultimo
Intern Value-at-Risk (99%, tidshorisont pa 1 dag) 55 122 70 66 155 78
Renterisiko (renteandring 100bp) 106 549 450 -83 579 193
- heraf uden for handelsbeholdning -59 139 121 -27 155 86
- heraf fra realkreditaktiviteter -51 135 65 -31 131 69
Aktierisiko (generelt fald pa 10%) 222 383 287 318 437 345
- heraf reguleret over egenkapitalen 173 248 177
Valutarisiko:
Valutapositioner, euro 27 651 651 8 768 294
Valutapositioner, gvrige -26 335 336 -246 120 9
Rentevolatilitetsrisiko (Vega) 2 19 11 3 35 7

Note: Beregning af markedsrisici deekker bdde handels- og anlagsbeholdningen. Da en del af realkreditaktiviteterne er kategoriseret som anlagsbeholdning, er der overlap mellem renterisiko uden for

handelsbeholdningen og renterisiko fra realkreditaktiviteter.

Nykredit arsrapport 2013
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beholdningen. Modellen tager hgjde for risikoen i spaendet mellem
realkreditobligationer og swaprenter.

Der foretages dagligt kontrol af modellens resultater mod de faktisk
realiserede afkast pa investeringsportefgljerne i form af backtest, som
skal sikre, at modellens resultater Igbende er robuste og korrekte.

Som konsekvens af eventuelle nedre overskridelser pa backtesten af
den interne model tilfgjer Nykredit lebende risikofaktorer for at give
en mere precis beskrivelse af den samlede risiko.

Nykredits samlede interne VaR var 70 mio. kr. ultimo 2013 mod 78
mio. kr. ultimo 2012. Ifglge Nykredits model ville Nykredit saledes
med 99% sandsynlighed pa 1 dag maksimalt risikere at tabe 70 mio.
kr. som fglge af markedsbevaegelser.

Renterisiko

Nykredits renterisiko er risikoen for tab som felge af rentezendringer
og opgeres som den @ndring i markedsverdien, der forarsages af en
generel rentestigning pa 1 procentpoint pa obligationer og finansielle
instrumenter.

Nykredits renterisiko var 450 mio. kr. ved udgangen af 2013.

Lantagerne opnar en rente ved refinansieringen, der afspejler renten
for de solgte obligationer.

Nykredit Realkredit-koncernen
Renterelateret markedsrisici

Renterisiko  Rentevolatilitets-

Mio. kr. (=ndring 100 bp) risiko (Vega)
Pengemarkedsinstrumenter -114 =
Statsobligationer -59 =
Danske realkreditobligationer 1.618 9
Andre covered bonds 557 =
Egne udstedelser -892 =
@vrige obligationer 82 -
Aktier - -
Afledte finansielle instrumenter -743 3

Securitiseringer = =
| alt 2013 450 1

Nykredit Realkredit-koncernen
Udviklingen i VaR og sVaR

Mio. kr.
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For at mindske kundernes refinansieringsrisiko har Nykredit spredt
sine refinansieringsauktioner mere ligeligt gennem aret.

Valutakursrisiko
Valutakursrisikoen males ved gevinst/tab i en given valuta som falge
af en styrkelse af DKK pa 10%.

Nykredit valutaafdaekker sine investeringer, men har dog mindre
taktiske positioner i valuta for at opnd en positiv gevinst. Derfor har
der kun vaeret mindre valutapositioner i andre valutaer end euro i
2013.

Volatilitetsrisiko

Volatilitet er starrelsen af bevaegelserne i prisen pd et aktiv — fx bevee-
gelsen i en obligationskurs. Markedsveerdien af optioner og finansielle
instrumenter med et optionselement, fx konverterbare realkreditobli-
gationer, afhanger bl.a. af den forventede markedsvolatilitet. Volatili-
tetsrisiko er risikoen for tab som felge af, at markedets forventninger
til fremtidig volatilitet @ndrer sig.

Volatilitetsrisiko méles som @ndringen i markedsvardien som fglge af
en stigning i volatiliteten pa 1 procentpoint, hvor en foraget volatilitet

indebeerer et tab for Nykredit.

Risikoen opgeres for alle finansielle instrumenter med et optionsele-
ment og styres lgbende ved hjalp af rammer.
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Aktierisiko

Aktierisiko er risikoen for tab som falge af @ndringer i aktiekursen og
opgeres som tabet ved et generelt fald i aktiemarkedet pa 10%. Ny-
kredits aktierisiko var 287 mio. kr. ultimo 2013.

Eksponeringen i de strategiske anlaegsaktier har gennem 2013 ligget
mellem 0,7 mia. kr. og 1,8 mia. kr. Ultimo 2013 udgjorde beholdnin-
gen 1,5 mia. kr., heraf var 1,3 mia. kr. i finansielle institutter, mens 0,2
mia. kr. var i ejendomssektoren.

Nykredit Realkredit-koncernen
Aktiebeholdning fordelt pa beholdningstyper

LEDELSESBERETNING

Obligationer i handelsbeholdningen

Nykredit har en investeringsstrategi om, at fondsbeholdningen pri-
maert er investeret i hgjt ratede danske samt nord- og centraleuropzei-
ske realkreditobligationer. Der investeres herudover i hgjt ratede
bankobligationer, mens investeringer i CDO'er, CLO'er og US subprime
mv. er minimale.

Nykredit havde ultimo 2013 en negativ eksponering i statsobligationer
pa 0,4 mia. kr. Nykredit havde ingen eksponering mod de sydeuropaei-
ske kapitalmarkeder.

Af Nykredits samlede eksponering i realkreditobligationer, SDO'er,
andre covered bonds og kreditobligationer pa i alt 96,1 mia. kr. udger
eksponeringen mod papirer med rating Aa3/AA- eller derover 91,1
mia. kr.

2013 2012 2013
Mio. kr. Aktiebeholdning Aktiebeholdning 4ndring Aktierisiko
Uden for handelsbeholdningen 2.040 2.459 -419 204
- heraf strategiske aktier 1.460 1.766 -305 146
Handelsbeholdning 408 408 0 41
Private Equity 418 585 167 42
I alt 2.866 3.452 -586 287
Note: Aktiebeholdningen til brug for opgerelse af aktierisikoen indeholder, udover beholdningen i note 20, afledte finansielle instrumenter og associerede selskaber.
Nykredit Realkredit-koncernen
Obligationsportefolje fordelt pa type og land
Statsobligationer Covered Bonds Junior Covered Bonds Kreditobligationer' Ansvarlig kapital | alt
Mio. kr. (ekskl. ansvarlig kapital)
Danmark 2.409 71.619 892 195 1.139 76.255
Sverige -1.760 9.103 - 121 56 7.520
Norge - 2.159 - 11 - 2.170
Frankrig - 4.059 - 77 139 4.275
@vrige E@S-lande -1.031 5.278 - - 607 4.855
Andre - 641 - 272 99 1.011
1 alt 2013 -382 92.860 892 677 2.040 96.086
Note: Tallene i tabellen er ikke direkte sammenlignelige med regnskabsnoterne, da tallene ovenfor indeholder afledte finansielle instrumenter. Herudover anvendes et andet opgerelsesprincip.
" Herudover har Nykredit kebt beskyttelse fra kreditderivater p& netto 74 mio. kr.
Nykredit Realkredit-koncernen
Obligationsportefolje fordelt pa type og ekstern ratingkategori
Statsobligationer Covered Bonds Junior Covered Bonds Kreditobligationer' Ansvarlig kapital | alt
Mio. kr. (ekskl. ansvarlig kapital)
Aaa/AAA -382 90.566 - 11 - 90.195
Aal/AA+ - Aa3/AA- - 789 - 121 - 911
Al/A+ - Baa3/BBB- - 1.497 818 535 1.008 3.858
Bal/BB+ og derunder - - - 2 444 446
Ikke ratede = 8 74 7 588 677
1 alt 2013 -382 92.860 892 677 2.040 96.086
Note: Tallene i tabellen er ikke direkte sammenlignelige med regnskabsnoterne, da tallene ovenfor indeholder afledte finansielle instrumenter. Herudover anvendes et andet opgerelsesprincip.
! Herudover har Nykredit kabt beskyttelse fra kreditderivater pa netto 74 mio. kr.
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OPERATIONELLE RISICI

Operationel risiko er risikoen for tab som felge af utilstreekkelige/mis-
lykkede processer, menneskelige fejl og handlinger, systemfejl og
eksterne begivenheder.

Nykredits RWA for operationel risiko opgeres efter basisindikatorme-
toden. Det betyder, at kapitalkravet opggres som 15% af den gen-
nemsnitlige bruttoindtjening pa de seneste tre ar. For at beregne RWA
divideres kapitalkravet med 8%.

De operationelle risici forbundet med Nykredits vaesentligste aktivite-
ter er begraensede, da realkreditaktiviteter bygger pa en hgj grad af
standardisering.

Ansvaret for den daglige styring af egne operationelle risici er placeret
decentralt i Nykredit hos de enkelte forretningsomrader. Fra centralt
hold koordineres indsatsen, saledes at der sikres sammenhang, konsi-
stens og optimering.

Som et led i styringen af de operationelle risici foregar der en systema-
tisk registrering, kategorisering og rapportering af tabsgivende opera-
tionelle haendelser. Dette sker for at skabe overblik over kilder til tab
og for at fa et erfaringsgrundlag, som hele Nykredit kan drage nytte
af.

Ud over opsamling af faktiske operationelle tab pagar der i Nykredit et
Igbende arbejde med at identificere vaesentlige operationelle risici. De
operationelle risici kortlaegges ved, at de enkelte forretningsomrader
leverer input om egne vasentlige risici til Nykredits centrale operatio-
nelle risikofunktion. Kortlaegningen af de operationelle risici giver et
veerdifuldt billede af Nykredits serligt risikofyldte processer og syste-
mer og er dermed et godt udgangspunkt som styringsveerktej.

Endelig foregar der centralt i Nykredit et arbejde med at identificere
meget lidt sandsynlige handelser med vidtreekkende konsekvenser
(sorte svaner). Et vaesentligt formdl for arbejdet med sorte svaner er at
skabe et overblik over de forretningsngdplaner, der bar traede i kraft, i
tilfeelde af at Nykredit rammes af en sadan handelse.

Det er Nykredits malsatning, at de operationelle risici til stadighed

skal begreenses under hensyntagen til de omkostninger, der er for-
bundet dermed.
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Nykredit Realkredit-koncernen
Boligprisudviklingen i Danmark
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Nykredit Realkredit-koncernen
Udlan og garantier og nedskrivninger pa udlan mv.

LEDELSESBERETNING

Nykredits samlede udlan udgjorde 1.167 mia. kr. ultimo 2013 mod
1.159 mia. kr. primo aret. Det samlede udlan omfatter realkreditudlan
til nominel vardi og bankudlan ekskl. reverseudl|an.

Nykredits realkreditudlan malt til dagsveerdi var uaendret i forhold til
primo dret og udgjorde 1.136 mia. kr. Koncernens realkreditud|an til
nominel vaerdi steg med 11 mia. kr. til 1.120 mia. kr.

Nykredits bankudlan faldt med 2,8 mia. kr. til 47,0 mia. kr. ultimo
2013. Nykredits reverseudlan udgjorde 56,8 mia. kr. mod 35,4 mia. kr.
primo dret.

De samlede nedskrivninger (korrektivkonto) pa realkredit- og bankud-
lan udgjorde 8,4 mia. kr. mod 7,0 mia. kr. primo dret. Nykredit har
ultimo 2013 foretaget nedskrivninger pa tilgodehavender hos kreditin-
stitutter pa 29 mio. kr.

Nykredit har stillet garantier for 6,3 mia. kr. mod 4,8 mia. kr. primo
aret.

Udlan og garantier
Mio. kr. 2013 2012
Realkreditudlan’
Nykredit Realkredit? 587.483 598.882
Totalkredit? 532.487 509.915
1 alt 1.119.970 1.108.797
Bankudlan*
Nykredit Bank® 46.121 48.116
Engagementer under afvikling® 842 1.611
1 alt 46.963 49.727
Nedskrivninger pa kreditinstitutter
I alt = =
Reverseudlan 56.814 35.401
Garantier 6.311 4.806

Nedskrivningsprocenter’

Nykredit Realkredit =
Totalkredit =
I alt =

Nykredit Bank =
Engagementer under afvikling® =

I alt -
! Realkreditudlan opgjort til nominel veerdi.
2 Ekskl. koncerninternt udlan pa 1.187 mio. kr. (2012: 1.161 mio. kr.).

3 Resultateffekten er korrigeret med koncernintern modregning pa 11 mio. kr. i 2013 (2012: 13 mio. kr.).

4 Bankudlan opgjort efter nedskrivninger (korrektivkonto).

® Ekskl. koncerninternt udlan pa 61 mio. kr. (2012: 80 mio. kr.).
© Fra det tidligere Forstaedernes Bank.

7 Nedskrivningsprocenter er ekskl. reverseudlan og garantier.

Nedskrivninger pa udlan (korrektiv- Nedskrivninger pa udlan,
konto) og henszettelser pd garantier resultateffekt
2013 2012 2013 2012
3.204 2.051 1.826 1.052
1.174 903 578 540
4378 2.954 2.404 1.592
3.160 2.838 597 480
814 1.220 -288 109
3.974 4.058 309 589
29 = 29 =
103 82 21 -32
0,55 0,34 0,31 0,18
0,22 0,18 0,11 0,11
0,39 0,27 0,21 0,14
6,41 5,57 1,21 0,94
49,15 43,09 -17,40 3,85
7,80 7,55 0,61 1,10

Nykredit arsrapport 2013
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Nykredit Realkredit-koncernen
Realkreditudlan fordelt pa lantyper
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REALKREDITUDLAN

Udlansbestanden

Nykredits krediteksponering pa realkreditud|an til nominel veerdi steg
med 11 mia. kr. til 1.120 mia. kr. ultimo 2013 fra 1.109 mia. kr. primo
aret. Af stigningen udgjorde udlan til ejerboliger 6 mia. kr.

Sammensztningen af Nykredits realkreditudlan fordelt pa ejendoms-
og lantyper mv. er vist pa side 33. Portefgljen er veldiversificeret
geografisk.

Andelen af udldn med afdragsfrihed er uendret i forhold til 2012 og
udger 56,3%. Andelen af variabelt forrentede Ian til private faldt til
71,1% mod 71,7% éaret for. Heraf var 27,5% med renteloft. Andelen af
variabelt forrentede udlan til erhvervskunder var 81,0% mod 81,5%
aret for.

Geografisk er udlansbestanden fordelt med omkring halvdelen i Jyl-
land og 26,4% i hovedstadsomradet. Andelen af udlan i udlandet var
uaendret 5,0% ultimo 2013.

Ejerboligere i Danmark udgjorde 61,5% af den samlede udlansbestand
mod 61,6% dret far. Andelen af udlan til privat udlejning udgjorde
7,1%, landbrug 8,7% mens andelsboliger udgjorde 3,5%.

Sikkerheder

Den primere sikkerhed for udlan er pant i fast ejendom. Den stillede
sikkerhed bliver lgbende vurderet i forhold til ejendommens aktuelle
markedsvaerdi.

Foruden pant i fast ejendom modtager Nykredit garantier fra offentli-
ge myndigheder og pengeinstitutter. Garantier fra offentlige myndig-
heder er med til at reducere kreditrisikoen, primeert pa realkreditudlan
til stattet byggeri. Disse garantier stilles som selvskyldnerkaution.
Realkreditudlan med offentlig garanti udgjorde 27 mia. kr. ultimo
2013.

Pengeinstitutgarantierne omfatter garantier for anmaerkningsfri ting-
lysning af pantebreve og garantier for forhandslan i forbindelse med
nybyggeri samt tabsgarantier. Realkreditudlan med garanti hos penge-
institutter udgjorde 8 mia. kr.

Hertil kommer, at realkreditudlén ydet via Totalkredit er omfattet af
modregningsaftaler med pengeinstitutter, der formidler Totalkredit-
lan. Ifelge aftalen kan Totalkredit modregne en del af de realiserede
tab pa realkreditlan i fremtidige provisionsbetalinger til disse partnere.
Udlan omfattet af modregningsaftaler udgjorde 118 mia. kr. ultimo
2013.
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Nykredit Realkredit-koncernen

Realkreditudlan fordelt pa ejendomskategorier’
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Industri Kontor
Nominel vaerdi ultimo 2013 Privat og og Alment Andelsbo-
Mio. kr./antal Ejerbolig  udlejning  handvaerk forretning  Landbrug byggeri? liger @vrige | alt
Realkreditudlan
- Obligationsrestgaeld 689.057 79.692 25.119 111.215 97.217 61.385 38.649 17.636 1.119.970
- Antal Ian 744.357 25.077 3.480 22.618 37.433 18.114 6.121 2.834 860.034
Obligationsrestgld fordelt pa
- offentlige garantier 0 10 = 16 285 26.094 510 110 27.025
- garantier fra pengeinstitutter 7.942 = = = = = = 0 7.942
- modregningsaftale med pengeinstitutter 117.820 5 = = = = = = 117.825
- uden garanti 563.295 79.676 25.119 111.199 96.932 35.291 38.139 17.526 967.178
I alt 689.057 79.692 25.119 111.215 97.217 61.385 38.649 17.636  1.119.970
Obligationsrestgzld fordelt pa lantype
Fastforrentede ldn
- med afdrag 128.056 4.227 1.404 7.306 6.249 19.645 7.569 3.043 177.499
- med midlertidig afdragsfrihed 71.225 2.243 20 2.392 2.291 14 1.607 162 79.954
Rentetilpasningslan
- F1-1an med afdrag 49.149 8.019 2.854 12.599 14.669 822 463 1.201 89.776
- gvrige med afdrag 52.438 3.873 3.189 6.675 3.250 19.206 1.044 678 90.353
- F1-13n med midlertidig afdragsfrihed 123.420 22.262 2.079 25.602 23.927 62 649 724 198.725
- gvrige med midlertidig afdragsfrihed 122.310 13.246 2.856 11.129 4919 86 6.297 224 161.067
Lan med pengemarkedsbaseret rente
Med renteloft
- med afdrag 55.165 870 215 1.138 2.528 80 526 718 61.240
- med midlertidig afdragsfrihed 79.337 793 13 566 2.796 7 463 41 84.016
Uden renteloft
- med afdrag 1.085 5.202 7.230 17.413 8.502 271 1.196 5.999 46.898
- med midlertidig afdragsfrihed 6.864 18.838 5.258 26.374 27.843 186 16.585 4.653 106.601
Indekslan 8 119 1 21 243 21.006 2.250 193 23.841
I alt 689.057 79.692 25.119 111.215 97.217 61.385 38.649 17.636  1.119.970
Obligationsrestgzld fordelt pa
geografi
- Hovedstadsomradet 187.292 20.956 1.812 30.075 3.272 24912 21.566 6.261 296.146
- Resten af @stdanmark 68.851 3.503 2.567 5.267 13.107 4418 2.716 1.475 101.904
- Fyn 58.530 5223 902 4552 8.844 5.094 2.380 1.170 86.695
- Jylland 361.899 33,511 15.293 46.598 71.825 26.961 11.795 8.728 576.610
- Feergerne og Gregnland 2.119 146 = 177 = - 192 2 2.636
- Udland 10.366 16.353 4.545 24.546 169 = = = 55.979
I alt 689.057 79.692 25.119 111.215 97.217 61.385 38.649 17.636  1.119.970
Obligationsrestgzld fordelt pa
starrelse, mio. kr.
0-2 538.459 15.571 1.785 12.972 19.823 6.019 1.779 1.068 597.476
2-5 136.551 13.288 2.354 13.847 30.204 7.424 5.839 1.923 211.430
5-20 12.956 19.028 4.957 24.426 39.959 24.426 17.904 6.164 149.820
20-50 1.041 9.321 2727 13.936 5.808 15.950 7.713 3.759 60.255
50-100 50 5.368 1.609 9.612 1.014 4.947 1.768 1.313 25.681
100- = 17.116 11.687 36.422 409 2.619 3.646 3.409 75.308
I alt 689.057 79.692 25.119 111.215 97.217 61.385 38.649 17.636  1.119.970
Obligationsrestgzld fordelt
pa restlgbetid, ar
0-10 22.592 11.370 3.050 28.994 2.210 2.666 436 677 71.995
10-15 26.047 11.620 11.971 29.293 3.352 7.089 903 2.285 92.560
15-20 57.966 7.967 4.654 29.765 10.326 11.700 2.702 3.165 128.245
20-25 270.463 25.312 2.747 14.765 55.693 7.849 17.497 4727 399.053
25-30 311.989 23.393 2.697 8.398 25.636 19.769 16.261 6.782 414.925
30-35 = 29 = = = 11.301 753 = 12.083
35- = 1 = = = 1.011 97 = 1.109
I alt 689.057 79.692 25.119 111.215 97.217 61.385 38.649 17.636  1.119.970
! Fordelingen pa ejendomskategorier er ikke direkte sammenlignelig med Nykredits forretningsomrader.
2 Alment byggeri indeholder realkreditudlan til stattet byfornyelse.
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Nedskrivninger pa realkreditudlan
Nykredits krediteksponering pa realkreditudlan steg med 11 mia. kr. til
1.120 mia. kr.

Nykredits veerdiforringede udlan steg samlet med 3.902 mio. kr. til
12.506 mio. kr. ultimo 2013. Stigningen kan henfgres til udlan til

Ejerbolig, Kontor og forretning, Landbrug og udlan til Privat udlejning.

Realkreditudlan til svage kunder (veerdiforringede lan individuelt
nedskrevet) omfatter de udlan, hvorpa der er konstateret objektiv
indikation for veerdiforringelse, og hvor der er foretaget individuel
nedskrivning.

Nykredits realkreditudldn til svage kunder uden individuel nedskriv-
ning udgjorde 74,1 mia. kr. ultimo 2013. Disse lan har en forhgjet
risiko for fremtidig misligholdelse, men ikke ngdvendigvis en hegj risiko
for fremtidige tab, da tabsrisikoen ogsa afhanger af eventuelle sik-
kerheder bag udlanet.

Nedskrivninger (korrektivkonto)

Nykredits samlede nedskrivninger (korrektivkonto) pa realkreditudlan
steg i 2013 med 1.424 mio. kr. og udgjorde 4.378 mio. kr. ultimo aret.
Korrektivkontoen udgjorde 0,39% af det samlede realkreditudlan.
Nedskrivningerne ultimo 2013 fordeler sig pa ejerboliger og erhverv
med henholdsvis 2.166 mio. kr. og 2.212 mio. kr.

Nykredit Realkredit-koncernen
Krediteksponering pa realkreditudlan fordelt pa ejendomskategorier’

Nykredits samlede nedskrivninger (korrektivkonto) fordeler sig pa
individuelle nedskrivninger med 57,4% og pa gruppevise nedskrivnin-
ger med 42,6%.

De individuelle nedskrivninger steg i aret med 660 mio. kr. og udgjor-
de 2.511 mio. kr. ultimo 2013. Stigningen i de individuelle nedskriv-
ninger var sammensat af nye nedskrivninger pa 1.653 mio. kr., tilbage-
farsler pa 328 mio. kr. og endeligt tabt pa 665 mio. kr.

Nykredits gruppevise nedskrivninger steq i aret med 764 mio. kr. og
udgjorde 1.867 mio. kr. ultimo 2013. Af de gruppevise nedskrivninger
ultimo 2013 tegnede Ejerbolig og Landbrug sig for henholdsvis 64,2%
0g 8,3%.

Resultateffekt

Den samlede resultateffekt af nedskrivninger pa realkreditudlan steg i
aret med 812 mio. kr. og udgjorde 2.404 mio. kr. i 2013. Af arets
nedskrivninger vedrarte 1.210 mio. kr. ejerboliger mod 1.093 mio. kr.i
2012.

2013
Svage kunder

Udlan til svage kunder

2012

Svage kunder Udlan til svage kunder

Udlan (veerdiforringede 1&an uden individuel Udlan (vaerdiforringede ldn uden individuel
Mio. kr. ultimo individuelt nedskrevet) nedskrivning ultimo  individuelt nedskrevet) nedskrivning
Ejerbolig 689.057 4.841 42914 682.859 3.700 37.321
Privat udlejning 115.598 3.315 9.722 115.777 1.922 11.512
Industri og handveerk 25.119 452 884 23.578 299 819
Kontor og forretning 111.215 1.396 9.789 108.103 807 6.751
Landbrug 97.217 2114 9.263 97.688 1.663 8.212
Alment byggeri? 64.129 174 742 63.237 118 616
@vrige 17.636 215 735 17.555 95 307
| alt 1.119.970 12.506 74.050 1.108.797 8.604 65.539
! Fordelingen pa ejendomskategorier er ikke direkte sammenlignelig med Nykredits forretningsomrader.
2 Alment byggeri indeholder stattet andelsboliger og stettet byfornyelse.
Note: For en fuldstandig opdeling af realkreditudlanet i ratingklasser henvises til note 47.
Nykredit Realkredit-koncernen
Nedskrivninger pa realkreditudlan fordelt pa ejendomskategorier’
2013 2012

Individuelle Gruppevise  Nedskrivninger Resultat- Individuelle Gruppevise  Nedskrivninger Resultat-
Mio. kr. nedskrivninger  nedskrivninger ialt effektialt nedskrivninger  nedskrivninger i alt effekt i alt
Ejerbolig 968 1.198 2.166 1.210 807 737 1.544 1.093
Privat udlejning 539 229 768 440 333 95 428 148
Industri og handveerk 189 29 218 114 123 20 143 43
Kontor og forretning 329 227 556 399 219 84 303 207
Landbrug 339 155 494 150 311 129 440 61
Alment byggeri 35 ) 44 16 14 13 27 20
@vrige 112 20 132 75 44 25 69 20
I alt 2.511 1.867 4.378 2.404 1.851 1.103 2.954 1.592

! Fordelingen pé ejendomskategorier er ikke direkte sammenlignelig med koncernens forretningsomrader.
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Nykredit Realkredit-koncernen
Overtagne/solgte ejendomme
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Nykredit Realkredit-koncernen
Restanceprocent 75 dage efter termin

Obl.restgeeld
bergrt af
Restance af restancer ift. Obl.restgeeld
samlet samlet bergrt af
terminsydelse obl.restgaeld restancer
Termin % % Mia. kr.
2013
- September 0,47 0,46 5.2
- Juni 0,46 0,50 5,6
- Marts 0,47 0,46 5,1
2012
- December 0,49 0,53 5,9
- September 0,52 0,51 5,6

Nykredit Realkredit-koncernen
Restanceprocent pa realkreditudlan - 75 dage efter septembertermin

%

2,5

2,0

15

0,92 0,92

1,0

0,5

0,0

Nykredit arsrapport 2013

LEDELSESBERETNING

Overtagne ejendomme

I 2013 har Nykredit overtaget 477 ejendomme og solgt 511. Der var
322 ejendomme i beholdningen mod 356 primo aret. Af beholdningen
ultimo &ret var der 190 ejerboliger.

Restancer

Restanceprocenten har veeret faldende i 2013. Nykredits 75-dages
restancer pa realkreditudlan i procent af de samlede forfaldne ydelser
udgjorde 0,47 ved septemberterminen 2013 mod 0,52 pa samme
tidspunkt i 2012.

Til trods for faldende restanceprocenter stiger nedskrivningerne pa

realkreditudlan. Det skyldes iser lav omsattelighed og faldende priser
pa visse typer af ejendomme.

35



LEDELSESBERETNING

BANKUDLAN

Nykredit Bank har i forleengelse af Finanstilsynets inspektion af kre-
ditomradet foretaget en mere forsigtig vurdering af engagementer
med andelsboligforeninger. Der konstateres sdledes OIV (objektiv
indikation for veerdiforringelse) i de tilfaelde, hvor en forsigtigt vurde-
ret husleje ikke er tilstreekkelig til at retablere en positiv egenkapital i
foreningen over et 30-arigt betalingsforlgb. Dette medferer i en rekke
tilfeelde negative kursreguleringer pa renteswaps og nedskrivninger pa
udlan. Individuelle veerdireguleringer pa renteswaps falger i vid ud-
straekning principperne for nedskrivninger pa udlan til samme kunde
og vaerdireguleres til nul, séfremt udlanets blancodel nedskrives.

Bankudlan udgjorde 47,0 mia. kr. ultimo 2013 mod 49,7 mia. kr. primo
aret. Bankudlanet fer nedskrivninger udgjorde 50,9 mia. kr. ultimo
2013 mod 53,8 mia. kr. primo aret.

Den starste enkeltstaende branche-eksponering var fortsat udldn til
"Finansiering og forsikring” med 61,6 mia. kr. mod 39,7 mia. kr. ultimo
2012. Eksponeringen bestod i betydeligt omfang af reverseudlan, der
var baseret pa udlan med sikkerhed i obligationer.

Branchefordelingen viste generelt ingen vaesentlige eendringer sam-
menlignet med 2012.

Nykredit Realkredit-koncernen
Bankudlan og garantier

Mio. kr. 2013 2012
Bankudlan 46.121 48.116
Bankudlan - engagementer under afvikling 842 1.611
Reverseudlan 56.814 35.401
Garantier 6.311 4.806
| alt 110.088 89.934

Nykredit Realkredit-koncernen

"Finansiering og forsikring" tegnede sig for en andel pa 53,4%, “Fast
ejendom” udgjorde 9,2%, mens "Private" bidrog med en andel pa
15,4%, mod en andel pa henholdsvis 40,8%, 13,5% og 20,6% ultimo
2012.

Opgjort i henhold til Finanstilsynets regler, herunder regler for tilsyns-
diamanten, udgjorde bankens udlansvakst -7,5% eksklusive reverse-
udlan. For udlan indikerer Finanstilsynets graenseveerdi, at en veekst pa
20% og derover kan veere udtryk for en gget risikotagning.

Brancherne "Fast ejendom" og "Bygge og anleg" faldt samlet fra 14,9
mia. kr. ultimo 2012 til 12,4 mia. kr. Af de samlede udlén ultimo 2013
kunne 8,5 mia. kr. henferes til kategorien "Udlejning af fast ejendom”
mod 11,6 mia. kr. ultimo 2012. Ultimo 2013 var der foretaget ned-
skrivninger (korrektiver) pa udlan til ejendomssektoren for 1,7 mia. kr.
mod 1,6 mia. kr. ultimo 2012, svarende til 12,2% af de samlede udlan
mod 9,9% ultimo 2012.

Nedskrivninger pa bankudlan og henszttelse pa garantier
Nykredits udlan til svage kunder (veerdiforringede 1an individuelt
nedskrevet) faldt med 419 mio. kr. og udgjorde 5.839 mio. kr. ultimo
2013.

Krediteksponering pa bankudlan, reverseudlan og garantier fordelt pa brancher

Mio. kr.

Offentlige

Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri
Industri og rastofindvinding
Energiforsyning

Bygge og anleg

Handel

Transport, hoteller og restauranter
Information og kommunikation
Finansiering og forsikring

Fast ejendom

@vrige erhverv

| alt erhverv

Private

I alt

- heraf koncerninterne garantier

2013 2012
Svage kunder
(veerdiforringede

Svage kunder
(veerdiforringede

Ian individuelt Ian individuelt

Udlan ultimo nedskrevet Udlan ultimo nedskrevet
493 0 513 4
2.026 241 1.957 262
5.026 270 6.377 170
1.743 25 523 35
1.796 371 1.816 113
2.557 295 2.217 385
3.025 198 2.135 194
948 90 879 102
61.568 893 39.703 1.247
10.615 2.202 13.056 2222
7.811 557 8.109 555
97.115 5.142 76.772 5.585
17.789 697 20.012 669
115.397 5.839 97.297 6.258
5.309 - 7.363 -

Fordelingen er baseret pa den offentlige branchestatistik og er derfor ikke direkte sammenlignelig med bankens forretningsomrader.

Note: For en fuldsteendig opdeling af bankudlén og garantier i ratingklasser henvises til note 47.
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Nedskrivninger (korrektivkonto)

Nykredits samlede nedskrivninger (korrektivkonto) pa bankudlan faldt
i 2013 med 84 mio. kr. og udgjorde 3.974 mio. kr. ultimo aret. Korrek-
tivkontoen udgjorde 7,8% af det samlede bankudlan. Henszttelser pa
garantier udgjorde 103 mio. kr. mod 82 mio. kr. primo aret.

Nykredits individuelle nedskrivninger pa bankudlan udgjorde 3.605
mio. kr. mod 3.827 mio. kr. primo aret. Nykredits gruppevise nedskriv-
ninger pa bankudlan udgjorde 370 mio. kr. mod 236 mio. kr. primo
aret.

Reduktionen i de individuelle nedskrivninger pa 216 mio. kr. er sam-
mensat af nye nedskrivninger med 976 mio. kr., tilbagefersler med
661 mio. kr. og realiserede tab med 531 mio. kr.

Den vaesentligste @ndring vedrarte engagementer under afvikling,
hvor nedskrivningerne (korrektiver) faldt fra 1.220 mio. kr. til 814 mio.
kr. ultimo 2013. Faldet skyldes primart en tilbagefarsel pd 399 mio.
kr.

Stigningen i gruppevise nedskrivninger kan blandt andet tilskrives en
mere forsigtig vurdering af udlan til boligformal samt et moderat @get
risikobillede i visse omrader af Danmark.

Nykredit Realkredit-koncernen
Nedskrivninger pa bankudlan og garantier fordelt pa brancher

LEDELSESBERETNING

Resultateffekt

Arets nedskrivninger pa bankudlan mv. viste et fald pa 208 mio. kr. til
349 mio. kr. mod 557 mio. kr. i 2012. Heraf udgjorde henszttelser pa
garantier en udgift pa 21 mio. kr. mod en indteegt pa 32 mio. kr. i
2012.

Engagementer under afvikling gav en indtaegt pa 288 mio. kr. mod en
udgift pa 109 mio. kr. i 2012. Nedskrivningerne var blandt andet
positivt pavirket af indbetalinger vedrgrende nedskrevne fordringer
som falge af et tilfredsstillende salg af ejendomme, der tidligere var
overtaget i forbindelse med afvikling af nedlidende engagementer.

Beholdningen af overtagne ejendomme er i lgbet af 2013 reduceret
med 692 mio. kr. til 212 mio. kr. pr. 31. december 2013.

2013 2012
Gruppevise Individuelle Gruppevise
Individuelle nedskriv-  Nedskrivninger Resultat- nedskriv- nedskriv- Nedskriv- Resultat-
Mio. kr. nedskrivninger ninger ialt effekt i alt ninger ninger ninger i alt effekt i alt
Offentlige 0 8 8 8 4 0 4 4
Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 168 9 177 28 162 5 167 116
Industri og rastofindvinding 219 42 261 129 146 9 155 77
Energiforsyning 6 2 8 3 9 0 9 -16
Bygge og anleg 258 4 262 47 273 6 279 32
Handel 189 6 195 -27 232 5 237 4
Transport, hoteller og restauranter 120 6 126 16 97 4 101 30
Information og kommunikation 65 3 68 4 71 2 73 30
Finansiering og forsikring 435 10 445 -207 705 37 742 -39
Fast ejendom 1.317 148 1.465 98 1.292 75 1.367 191
@vrige erhverv 393 29 422 143 380 17 397 47
| alt erhverv 3.170 259 3.429 234 3.367 160 3.527 472
Private 538 103 641 88 532 76 608 81
I alt 3.708 370 4.078 330 3.903 236 4.139 557
- heraf hensat til tab pa garantier 103 = 103 21 82 - 82 -32
| alt inkl. nedskrivninger pa
kreditinstitutter 3.727 370 4.097 349 3.903 236 4.139 557
Fordelingen er baseret pa den offentlige branchestatistik og er derfor ikke direkte sammenlignelig med bankens forretningsomrader.
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FUNDING OG LIKVIDITET

Bruttoemissioner i DKK ekskl. refinansiering
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FUNDING OG LIKVIDITET

Nykredit funder sit realkreditudlan ved udstedelse af saerligt deekkede
obligationer (SDO'er) og realkreditobligationer (RO'er). Bankudlan
fundes hovedsageligt med indlan.

Nykredit har igen i 2013 nydt godt af, at danske SDO'er og RO'er
generelt bliver opfattet som sikre aktiver, og har haft adgang til at
gere brug af alle relevante fundingprogrammer.

Likviditet opgeres som beholdningen af meget likvide obligationer og
kontantbeholdninger, og Nykredits likviditetsbeholdning fundes af
indlan, junior covered bonds, seniorgaeld (EMTN og ECP), efterstillet
gald og egenkapital.

FUNDING

Funding af realkreditlan — SDO'er og RO'er

Starstedelen af Nykredits balance bestar af realkreditudlan mod pant i
fast ejendom. Disse 1an fundes primeert ved udstedelse af SDO- og
RO-obligationer. SDO- og RO-obligationerne udstedes ved daglig tap-
emission kombineret med refinansieringsauktioner for rentetilpas-
ningslan, variabelt forrentede 1an og RenteMax-Ian.

Ved funding af lan med SDO- og RO-obligationer er der fglgende
lovgivningsmaessige krav, som skal overholdes:

Pa tidspunktet for bevilling af et realkreditlan ma lanet maksimalt
udgere en vis andel af den beldnte ejendomsvaerdi. Efterfalgende vil
forholdet mellem restgaelden og ejendommens vardi @ndre sig,
fordi der afdrages pa lanet og/eller fordi markedsvaerdien af ejen-
dommen eller realkreditobligationerne andrer sig.

Hvis belaningsprocenten opgjort labende overskrider de lovmaessigt
fastsatte belaningsgreenser, skal realkreditinstitutterne stille supple-
rende sikkerhed for hvert enkelt udldn med pant i fast ejendom fi-
nansieret ved udstedelse af SDO'er. Nykredit finansierer delvist den
supplerende sikkerhed ved udstedelse af junior covered bonds
(JCB'en).

Nykredit indferte tolagsbeldning pa alt realkreditudlan efter 2. kvartal
2012 for at reducere kravet til ekstra sikkerhed ved ejendomsprisfald.
Tolagsbelaningen har medfert, at Nykredit funder realkreditudlan til
erhvervs- og privatkunder med SDO'er op til henholdsvis 45% eller
60% af ejendomsveerdien. Den resterende del af lanet op til de i lov-
givningen fastsatte ldnegranser fundes med RO'er.

Efter en arreekke med stort fokus pa de korte rentetilpasningslan ses
der nu et skift tilbage mod de traditionelle fastforrentede konverter-
bare obligationer uden refinansiering. Nykredit vil derfor i foraret 2014
introducere et realkreditlan (Realkredit Classic), der fundes med
30-arige fastforrentede konverterbare obligationer med afdrag. Disse
realkreditlan vil blive undtaget fra tolagsbelaning.

Nykredit drsrapport 2013



Investorsammensatning af Nykredit Realkredit-koncernens
SDO'er og RO'er
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Markedet for SDO'er og RO'er
Nykredit er en af de sterste private obligationsudstedere i Europa og
koncernens udstedelser bestar primaert af SDO'er og RO'er.

Nykredits investorbase er primeert danske penge- og realkreditinstitut-
ter med en ejerandel pa 53% og forsikringsselskaber og pensionskas-
ser med en ejerandel pa 16%. Udlandets ejerandel udger 20%. Opspa-
ringen i den danske gkonomi medfarer en stor efterspargsel fra natio-
nale investorer efter sikre aktiver. Denne efterspargsel virker som en
stabiliserende faktor for realkreditmarkedet i tider med uro pa de
internationale finansielle markeder.

Der var ved udgangen af 2013 udstedt nominelt 915 mia. kr. i SDO'er
og 333 mia. kr. i RO'er, hvoraf 49 mia. kr. finansierer toplan.

Den Igbende tapemission af obligationer udgjorde 142 mia. kr. i 2013.
| forbindelse med refinansieringen af variabelt forrentede 1an blev der
udstedt obligationer for 346 mia. kr. i 2013.

Nykredit tilstraeber store, likvide benchmark-obligationsserier for at
opna en effektiv prisdannelse pa obligationerne. Den felles obligati-
onsudstedelse mellem Nykredit Realkredit og Totalkredit er med til at
sikre en stor volumen og dermed likviditet i de vaesentligste af koncer-
nens serier. Likviditeten understattes desuden af Nykredits store mar-
kedsandel og aftaler om market making mellem en raekke medlemmer
af NASDAQ OMX Copenhagen A/S.

Pr. den 2. januar 2014 var 48% af Nykredits udstedte obligationer
udstedt i 24 serier hver med en mangde sterre end 10 mia. kr. De 10
starste obligationsserier havde tilsammen en udstedt mangde pa mere
end 407 mia. kr., svarende til 32% af den samlede udstedte obligati-
onsmangde.

Nykredit har over en arreekke arbejdet pa at sprede refinansieringsauk-
tionerne over tre arlige auktioner. Der vil i de kommende ar blive
arbejdet pa at @ge starrelsen af juliauktionen som fjerde auktionstids-
punkt. Fra 2014 vil der séledes veere fire arlige refinansieringsauktio-
ner — ogsa pa rentetilpasningslan.

Refinansieringsrisiko pa SDO'er og RO'er

Pa EU-plan foregar der overvejelser om at indfgre en Net Stable Fun-

ding Ratio (NSFR). NSFR er et mal for, om instituttet kan opfylde sine
betalingsforpligtelser et ar frem i en stresset situation, hvor det ikke er
muligt at optage ny funding i form af obligationsudstedelser mv. | EU-
regi er NSFR indtil videre et rapporteringskrav med det formal, at EU-

kommissionen og den europaiske bankmyndighed (EBA) kan vurdere,
hvordan en decideret regulering kan indfgres i 2018.

S&P introducerede i 3. kvartal 2013 falgende yderligere to mél for
likviditet og funding, som i store trak flugter kravene fra NSFR:

® Broad liquid assets to short term wholesale funding (BLAST)
= Stable funding ratio

| gnsket om at finde en endelig lgsning pa refinansieringsproblematik-
ken introducerede den danske regering et lovforslag i november 2013.
Lovforslaget medfarer en fjernelse af sektorens refinansieringsrisiko.
Hvis en refinansieringsauktion séledes fejler, forlenges lgbetiden
automatisk pa de obligationer, der ellers ville vaere udlgbet, hvorved
refinansieringsrisikoen elimineres.
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Supplerende sikkerhed - junior covered bonds

Nykredit Realkredit A/S og Totalkredit A/S kan tilvejebringe supple-
rende sikkerhed ved at udstede junior covered bonds og placere pro-
venuet i likvide aktiver i SDO-kapitalcentrene E og H. Herudover kan
selskaberne anvende den gvrige likviditetsbeholdning til at overholde
kravet til supplerende sikkerhed.

Det er Nykredits politik at have en betydelig buffer i sikkerhedsgrund-
laget til brug for eventuelle fald i ejendomspriserne. Derfor falger
Nykredit behovet for supplerende sikkerhed taet, og der foretages
Igbende en raekke stresstest, som vurderer behovets falsomhed over
for fx fald i ejendomspriserne.

Behovet for supplerende sikkerhed udgjorde 44,3 mia. kr. ved udgan-
gen af 2013. Det samlede behov for supplerende sikkerhed vil stige til
i alt 58,3 mia. kr. ved et ejendomsprisfald pa yderligere 5%. Behovet
for supplerende sikkerhed skal ses i forhold til likviditetsbeholdningen
i koncernens realkreditselskaber pa 98 mia. kr.

Nykredit Realkredit-koncernen
Behov for supplerende sikkerhed (kapitalcenter E og H)

Mia. kr.
Nuvzerende behov for supplerende sikkerhed 443

Stresstest af behov for supplerende sikkerhed pa 12 méne-
ders sigt 58,3

Aktiver indlagt som supplerende sikkerhed i SDO-

kapitalcentre 70,1
- heraf finansieret med junior covered bonds’ 37,9
! Eksklusive Nykredit Realkredit A/S' egenbeholdning af junior covered bonds.

Udviklingen i rentespandet i forhold til swaps pa 5-arige covered
bonds
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1 2013 blev der &bnet for udstedelse af JCB'er fra RO-centre. Lovens
formalsbestemmelse for udstedte JCB'er blev i samme ombaering
@ndret, sa den omfatter krav til supplerende sikkerhed og krav fra
ratingbureauer. | RO-centrene er der ikke noget krav til supplerende
sikkerhedsstillelse, og udstedelsen er derfor alene medvirkende til at
sikre overholdelse af ratinginstitutternes krav. Nykredit har efterfal-
gende udstedt 5,7 mia. kr. i JCB'er fra RO-centre. Formalet har pri-
meert vaeret at sikre en homogen fundingstruktur pa tvaers af RO- og
SDO-centre.

Markedet for junior covered bonds

Markedet for JCB'er har udviklet sig gunstigt i 2013. Nykredit opleve-
de sdledes markante spaendindsnzvringer pa de udstedelser, som blev
gennemfart i 2013. Udviklingen var pa linje med det generelle kredit-
marked.

Nykredit Realkredit A/S har udstedt 9,4 mia. kr. JCB'er i 2013. Af
disse blev 5,7 mia. kr. udstedt fra RO-kapitalcenteret D.

Funding af bankudlan

Nykredit Bank havde pr. 31. december 2013 et indldnsoverskud pa
18,2 mia. kr. malt pa forskellen mellem indlan og udlan til amortiseret
kostpris. Ultimo 2012 udgjorde indlansoverskuddet 4,8 mia. kr.

Seniorgzld i Nykredit Bank
Som en del af likviditetstyringen udsteder Nykredit Bank lebende
seniorgzld i form af EMTN- og ECP-udstedelser.

Banken har udstedt mellemlange obligationer under EMTN-program-
met for 20,6 mia. kr. og korte ECP'er for 8,7 mia. kr. pr. 31. december
2013.

De samlede obligationsudstedelser gennem ECP- og EMTN-program-
merne mv. udgjorde 29,3 mia. kr. pr. 31. december 2013 mod 29,7
mia. kr. ultimo 2012.

Adgang til Danmarks Nationalbank

Nykredit har mulighed for at belane obligationer i Danmarks National-
bank som et led i Nykredits almindelige likviditetsstyring og obligati-
onsafvikling, men ikke som en del af forretningsmodellen for refinan-
siering af rentetilpasningslan.

Ved udgangen af 2013 har Nykredit ikke benyttet sig af muligheden
og har dermed ikke belant obligationer eller udlan i Nationalbanken.
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Udstedelsesplan for 2014

Nykredit Realkredits udstedelse af SDO'er og RO'er vil fortsat ske via
en kombination af tapemission og refinansieringsauktioner. De sene-
ste ar er der udstedt mellem 488 og 580 mia. kr., og udstedelsen i
2014 ventes at ligge pd samme niveau.

Nykredit Realkredit forventer ogsa at udstede JCB'er i 2014, dog i
mindre malestok end i 2013. Der forventes udstedelser op til 6 mia.
kr., hvilket skal ses i sammenhzang med et forventet udlgb i 2014 pa
ca. 9 mia. kr. Udstedelsesbehovet er afhangigt af udviklingen i ejen-
domspriserne og ratingbureauernes krav.

Det samlede udlgb under Nykredit Banks EMTN-program er 6,4 mia.
kr. i 2014. Refinansieringen heraf er pabegyndt i efteraret 2013.

Det samlede EMTN- og ECP-udstedelsesbehov vil atheenge af udviklin-
gen i kundeindlan og -udlan samt bankens gvrige forretningsaktiviteter.

Nykredit forventer, at den eksisterende hybride kernekapital erstattes
helt eller delvist med efterstillet geeld over en kortere arrekke. Nykre-
dit forventer at pabegynde udstedelsen i 2014.

RATING

Standard & Poor's

Nykredits SDO'er og RO'er udstedt i ratede kapitalcentre har alle
ratingen AAA fra Standard & Poor's, hvilket er den hgjest mulige
rating. Outlook pa ratingen er stabilt.

Alle udstedte junior covered bonds har ratingen A+ fra Standard &
Poor's.

Nykredit Realkredit A/S og Nykredit Bank A/S har begge en lang
usikret rating pa A+ og en kort usikret rating pa A-1.

Outlook pad Nykredit Realkredit A/S' og Nykredit Bank A/S" usikrede
ratings blev den 19. juli 2013 af Standard & Poor's andret fra stabilt
til negativt. Ligeledes blev outlook pa ratingen af Nykredits junior
covered bonds den 23. juli 2013 andret fra stabilt til negativt.

De negative outlooks skal ses som en konsekvens af en @ndret vurde-

ring hos Standard & Poor's af refinansieringsrisikoen pa de korte
rentetilpasningslan for sektoren generelt.
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Fitch Ratings

Nykredit Realkredit A/S og Nykredit Bank A/S har begge en lang
usikret rating pa A og en kort usikret rating pa F1. Outlook pa ra-
tingen er stabilt.

Moody's Investors Service
Nykredits samarbejde med Moody's Investors Service opherte i april
2012.

Nykredit er i forbindelse hermed ophert med at levere information til
brug for Moody's ratingproces.

Uanset dette har Moody's valgt fortsat at offentliggere visse ratings af
selskaber i koncernen, sdkaldte unsolicited ratings.

Ratingoversigt

En samlet oversigt over Nykredits ratings hos Standard & Poor's og
Fitch Ratings findes i Nykredits Risiko- og kapitalstyringsrapport 2013
samt pa nykredit.dk/ir. Rapporten findes pa nykredit.dk/rapporter.
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Realkreditvirksomhed
Stresstest af likviditet (interne metoder)

Mia. kr.

100

-

90

85
80
75
70
&

S

F& &I I
AT L (S L E

SR
ENNRNR

Note: Likviditet fremskaffet ved udstedelse af junior covered bonds er inkluderet frem til
udlgb af disse.
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Nykredit Realkredit-koncernen
Forskellen mellem realkreditudlan og udstedte obligationer ultimo

Mia. kr. 2013 2012
Realkreditudlan — nominel veerdi, jf. note 17 a 1.120 1.109
Udstedte obligationer — nominel veerdi, jf. note

30ao0g30b 1.248 1.283
Forskel 128 174

Forskellen bestar af:
- Obligationer, der er solgt i forbindelse med

refinansiering af rentetilpasningslan’ 94 121
- Ordinzre afdrag og fertidige indfrielser? 33 50
- Preeemitterede obligationer, hvor lanene bag

endnu ikke er betalingsoverfarte 1 3
I alt 128 174

' Nykredit udsteder og s&lger nye obligationer ved auktioner omkring en maned for de eksiste-
rende obligationer udlgber. Provenuet bruges til at opkebe/udtraekke de obligationer, der
udlgber den 2. januar. | en periode vil der veere et dobbelt szt obligationer, hvoraf Nykredit
typisk vil eje op mod halvdelen.

2 Ved ordineere afdrag og indfrielser nedbringes udlanet, mens de udestdende obligationer
nedbringes ved farstkommende termin den 2. januar og ved senere terminer i henhold til
opsigelsesvilkar. Nykredit vil typisk placere provenuet i obligationer, der udlgber pd en af de
naermeste terminer.
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LIKVIDITET

Realkreditselskabernes balance er struktureret pa en made, som sikrer
en hej likviditet, da kunderne indbetaler terminsindbetalinger far eller
senest samtidigt med, at Nykredit skal udbetale midlerne til obliga-
tionsejerne. Realkreditudlanet og fundingen heraf er derfor likviditets-
positivt.

Hertil kommer, at funding af realkreditudlan sker med obligationer,
som matcher ldnets lgbetid eller obligationer, som skal refinansieres én
eller flere gange i lanets lgbetid. | tilfeelde af udlan med refinansiering
er udlansaftalerne konstrueret saledes, at Nykredit er friholdt for
markedsrisiko pa fundingen.

Likviditetsbeholdningen sikrer, at Nykredit har en stor buffer til at
deakke likviditetsbeveegelser drevet af kundeflows, restancer pa ud-
lanet, lsbende omkostninger og forfald af kapitalmarkedsfinansiering.
Likviditetsbeholdningen sikrer samtidig koncernens overholdelse af
lovgivningens likviditetskrav, herunder realkreditlovens krav om sup-
plerende sikkerhedsstillelse for faldende ejendomspriser ved udstedel-
se af SDO'er, likviditetskravet i lov om finansiel virksomhed, samt krav
fra ratingbureauer for at opretholde de eksisterende hgje ratings.

Bestyrelsen har fastsat krav til Nykredits likviditetsgreenser i bade et
forventet og i stressede scenarier pa en behgrig tidshorisont. Koncern-
komitéen ALCO overvager den Igbende udvikling af likviditeten for
koncernens selskaber. Den daglige styring af likviditetsrisici foretages i
de enkelte koncernselskaber.

Nykredits likviditetsbeholdning er hovedsagelig placeret i likvide dan-
ske og europeiske stats- og realkreditobligationer (covered bonds).
Disse papirer er belanbare i et likvidt repomarked mellem banker samt
i Nationalbanken eller i andre europaiske centralbanker og kan derfor
umiddelbart veksles til likviditet. Hertil kommer en mindre beholdning
af pengemarkedsindskud, aktier, kreditobligationer og lignende.

Den ubelante del af likviditetsbeholdningen i koncernens realkreditsel-
skaber inkl. midler fra udstedelse af junior covered bonds udgjorde 98
mia. kr. ved udgangen af 2013 mod 92 mia. kr. ved udgangen af
2012.

Ved udgangen af 2013 udgjorde Nykredit Banks likviditetsbeholdning
85,3 mia. kr. mod 69,3 mia. kr. ultimo 2012, opgjort efter §152 i lov
om finansiel virksomhed.

Obligationsbeholdning

Bruttoobligationsbeholdningen pa 274 mia. kr. bestar af reserverne i
realkreditinstitutterne, bankens likviditetsbeholdning, beholdninger i
forbindelse med market making pd realkredit- og bankomradet, pro-
venuet fra udstedelsen af junior covered bonds samt belante aktiver
for 9 mia. kr.

Nykredit har en midlertidig beholdning under balanceprincippet i
realkreditinstitutterne pa 97 mia. kr., der er relateret til refinansiering
af Nykredits rentetilpasningsobligationer samt placering af forudbetal-
te midler i form af eksempelvis ordinaere afdrag, fertidige indfrielser
og midler fra endnu ikke udbetalte fastkursaftaler. Beholdningen af
egne obligationer under balanceprincippet er primert kortlgbende
obligationer med udlgb ved fgrstkommende termin, hvor beholdnin-
gen anvendes til at sikre betaling vedrarende udtrakning af obligatio-
ner mv.
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Egne obligationer udger 79 mia. kr. af likviditetsreserven og 96 mia.
kr. af beholdninger under balanceprincippet. Beholdningen af egne
obligationer i likviditetsreserven er blevet reduceret som fglge af
tilpasningen mod kommende LCR-regler.

| perioden op til terminerne er der udstedst flere obligationer end
veerdien af realkreditudlanet. Det skyldes primert refinansiering, hvor
obligationer emitteres i umiddelbar forleengelse af refinansieringsauk-
tionerne, som ligger ca. en maned fer termin, mens de eksisterende
obligationer farst udlgber ved termin.

Liquidity Coverage Ratio

Nykredit vil blive omfattet af det kommende internationale regelseet
vedrgrende Liquidity Coverage Ratio (LCR) primo 2015. LCR-malet
skal sikre, at likviditetsbeholdningen er tilstraekkelig stor til at kunne
honorere alle betalingsforpligtelser de kommende 30 dage uden til-
gang til markedsfunding.

Nykredit forventer, at SDO'er og RO'er, med undtagelse af egne
obligationer, vil kunne medregnes i opgarelsen af likviditetsbehold-
ningen. Nykredit forventer ogsa, at en reekke betalingsforpligtelser
relateret til det matchfundede realkreditudlan vil blive undtaget fra
LCR-reglerne.

Nykredit har gennem 4. kvartal 2013 omlagt en del af sin beholdning
af egne obligationer med henblik pa en tilpasning til de kommende
LCR-regler. Nykredit lever saledes allerede ved udgangen af 2013 op
til LCR-reglerne i deres forventede udformning, idet kravet er en LCR
pd minimum 100%.

LCR for koncernens selskaber under forventede regler, uden medreg-
ning af egne obligationer i likviditetsbeholdningen, var ved udgangen

af 2013:

Nykredit Realkredit-koncernen ~ 199%

Nykredit Realkredit A/S 242%
Totalkredit A/S 396%
Nykredit Bank A/S 128%
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ORGANISATION, LEDELSE OG SAMFUNDSANSVAR

FINANSIEL BZAREDYGTIGHED OG SAMFUNDSANSVAR

Et samfund i forandring har brug for steerke finansielle viksomheder
til at understette forandringerne og sikre finansielle lgsninger, der er
holdbare pa bade kort og lang sigt.

Som akter pa markedet er Nykredits idégrundlag Finansiel baeredyg-
tighed. Det betyder,

atvi

= baserer vores forretning pa klare etiske rammer og langsigtede
relationer

= skaber nye og dynamiske muligheder for kunder og investorer

= |egger veegt pa en afstemt risikostyring og steerk kapitalstruktur.

at man

= som kunde oplever, at vi i vores rddgivning teenker i helheder, giver
dig overblik og styrker dine handlemuligheder

= som partner mgder kompetence, respekt og vilje til at opna gensi-
digt udbytte

= som investor tilbydes en bred vifte af investeringsmuligheder med
fokus pa sikkerhed og gennemsigtighed

= som medarbejder kan udvikle sit fulde potentiale i balance mellem
arbejdsliv og privatliv

= som samfundshorger kan forvente, at vi bidrager til et stabilt og ef-
fektivt finansielt marked og samtidig har et bredt samfundsengage-
ment.

Nykredits forhold til kunder, investorer, samfundet og medarbejdere er
beskrevet i rapporten Om Nykredit 2013 — CSR-rapport, som findes pa
nykredit.dk/rapporter.

ORGANISATION OG ANSVARSFORDELING

Bestyrelsen i Nykredit Realkredit A/S bestar af 15 medlemmer, hvoraf
de 10 vaelges af generalforsamlingen for et ar ad gangen, og de 5
veelges af og blandt medarbejderne for en 4-arig periode.

Bestyrelsen er selskabets everste ledelsesorgan, som traeffer beslut-
ninger af strategisk og principiel karakter, og som udstikker rammerne
for den daglige ledelse, der varetages af koncerndirektionen.

Nykredit @nsker, at bestyrelsen skal have en passende starrelse, sam-
mensatning og mangfoldighed samt rade over de kompetencer, der er
nedvendige for at sikre, at bestyrelsen til enhver tid er i stand til at
varetage de ledelsesmassige opgaver og det ansvar, der pahviler
bestyrelsen som selskabets gverste ledelsesorgan.

Bestyrelsen forholder sig labende til bestyrelsens kompetenceprofil.
Det er besluttet, at bestyrelsen bgr have szrlige kompetencer inden
for falgende omrader:

= Strategiske forhold

= Branchekendskab og viden om fast ejendom

= @konomiske, finansielle og regnskabsmaessige forhold

= Kapitalmarkedsforhold, fonds og funding

= Politiske, forvaltnings- og foreningsmaessige forhold
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= Juridiske og lovgivningsmassige forhold af betydning for finansiel
virksomhed

= Virksomhedsledelse

= Finansiel viksomhedsdrift, herunder it

= Ledelse af starre virksomheder

= Markedsmaessige forhold, kunderelationer og salg

= QOrganisation/HR, og processer

= Kreditmaessige forhold.

Narmere oplysninger om bestyrelsens kompetenceprofil og de enkelte
bestyrelsesmedlemmers saerlige kompetencer samt yderligere informa-
tion om bestyrelsens sammensztning, starrelse og mangfoldighed
findes pa nykredit.dk/organisation.

Bestyrelsesudvalg

Bestyrelsen i Nykredit Realkredit A/S har nedsat et revisionsudvalg, et
vederlagsudvalg, et nomineringsudvalg og pr. 1. april 2014 tillige et
risikoudvalg. Disse bestyrelsesudvalg farer tilsyn med seerlige forhold
og forbereder sager til behandling i den samlede bestyrelse inden for
hvert deres ansvarsomrade.

Revisionsudvalget

Revisionsudvalgets primeere opgaver er at overvage regnskabsaflaeg-
gelsesprocessen, overvage om Nykredit interne kontrolsystem, interne
revision og risikostyring fungerer effektivt, overvage den lovpligtige
revision af drsregnskabet mv. samt at overvdge og kontrollere revisors
uafhangighed.

Revisionsudvalget fungerer som et felles revisionsudvalg for de sel-
skaber i Nykredit, der har pligt til at oprette et sadant udvalg. Ud over
Nykredit Realkredit A/S drejer det sig om Totalkredit A/S og Nykredit
Bank A/S.

Revisionsudvalget bestér af koncernchef Steffen Kragh (formand),
administrerende direkter Anders C. Obel, professor Nina Smith, og
direkter Jens Erik Udsen, der alle er generalforsamlingsvalgte bestyrel-
sesmedlemmer i Nykredit Realkredit A/S. Bestyrelsen i Nykredit Real-
kredit A/S har udpeget koncernchef Steffen Kragh som det uaf-
hengige og kvalificerede medlem af revisionsudvalget.

Der har i 2013 vaeret afholdt fire mader i revisionsudvalget.

Vederlagsudvalget

Vederlagsudvalgets primaere opgaver er at indstille Nykredits veder-
lagspolitik, herunder retningslinjer for incitamentsaflgnning, til besty-
relsens godkendelse, at fremkomme med forslag til vederlag til med-
lemmer af repraesentantskab, bestyrelse og direktion, at kvalificere
oplaeg til beslutning om budget for udbetaling af bonus til medarbej-
derne samt at overvage, om oplysningerne i arsrapporten om vederla-
get til bestyrelse og direktion er korrekte, retvisende og fyldestgeren-
de.

Vederlagsudvalget bestar af advokat Steen E. Christensen (formand),

gardejer Hans Bang-Hansen og koncernchef Steffen Kragh, der alle er
generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer, samt af personale-
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foreningsformand Leif Vinther, der er medarbejdervalgt bestyrelses-
medlem i Nykredit Realkredit A/S.

Der har i 2013 vaeret afholdt tre mader i vederlagsudvalget.

Normeringsudvalget

Nomineringsudvalget har til opgave at fremkomme med indstillinger til
bestyrelsen i relation til nominering af kandidater til repraesentant-
skab, bestyrelse og direktion. Derudover har udvalget med reference
til bestyrelsen det overordnede ansvar for fastleeggelse af bestyrelsens
og direktionens kompetenceprofil samt lebende evaluering af besty-
relsens og direktionens arbejde og opndede resultater.

Nomineringsudvalget bestar af advokat Steen E. Christensen (for-
mand), gardejer Hans Bang-Hansen, koncernchef Steffen Kragh og
professor Nina Smith, der alle er generalforsamlingsvalgte bestyrel-
sesmedlemmer i Nykredit Realkredit A/S.

Organisation og ansvarsfordeling

Bestyrelse
- Overordnet styring og strategisk ledelse
- Fastlzegger overordnede politi og retningslinjer

Revisionsudvalg
- Overvager regnskabs- og revisionsforhold samt forhold vedrarende
intern kontrol og risikostyring

Vederlagsudvalg
- Forbereder og indstiller vederlagspolitikken

Nomineringsudvalg

- Indstiller kandida il representantskab tyrelse og direktion

- Forbereder beslutning om bestyrelsens og direktionens
kompetenceprofil

Risikoudvalg

Koncerndirektion

- Overordnet daglig ledelse

- Strategisk planlagning og forretningsudvikling
- Udmenter politikker og retningslinjer

Koncernkomitéer
- Ledelse og disponering inden for udvalgte fagomréader

Kredit Beredskab
- Styrer og udmenter kreditpolitik - Ansvar for efterlevelse af beredskabs-
- Godkender sterre engagementer mv. planer og tilherende it-sikkerhedspolitik

Finans Rédgivning
- Styring af markedsrisiko - Fastlaegger retningslinjer for Nykredits
- Tiltreeder rammer for markedsrisiko radgivning
pa selskabsniveau
- Dperationel likviditetsstyring Produkter
- Sikrer udvikling og vedligeholdelse af
ALCO koncepter og produkter
- Overordnet balance- og likviditets-
styring Pris
- Styring af sikkerheder bag SDO'er - Behandler vejledende priser pa koncer-
nens produkter
Risiko
- Overordnet kapital- og risikostyring It-portefalje
- Overordnet risikopolitik - Beslutter og godkender den samlede
- Godkender risikomodeller it-indsats

Revision
- Behandler emner af revisionsmaessig
karakter
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Der har i 2013 veeret afholdt tre mgder i normeringsudvalget.

Risikoudvalget

Nykredit Realkredit A/S har pr. 1. april 2014 nedsat et risikoudvalg,
der bestdr af professor Nina Smith (formand), koncernchef Steffen
Kragh, adm. direktgr Merete Eldrup og fhv. administrerende bankdi-
rekter Bent Naur, der alle er generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmed-
lemmer i Nykredit Realkredit A/S.

Risikoudvalgets opgaver vil blive fastlagt i overensstemmelse med
lovgivningens krav, nér disse er endeligt fastlagt.

Koncernkomitéer

Der er nedsat en rekke koncernkomitéer i Nykredit, som varetager
specifikke opgaver inden for de udvalgte fagomrader. Komitéerne har
alle repraesentation af ét eller flere koncerndirektionsmedlemmer.

Koncernkomitéen Kredit har til formél at skabe overblik over og vare-
tage styring af risici i Nykredit inden for kreditomradet.

Koncernkomitéen Finans har til formal at sikre en effektiv styring af
fonds- og fundingomradet i Nykredit.

Koncernkomitéen ALCO har som primar opgave at overvage og koor-
dinere omraderne likviditet samt balance- og kapitalstruktur.

Koncernkomitéen Risikos overordnede formal er at sikre et Isbende
overblik over Nykredits samlede risikobillede og kapitalbehov.

Koncernkomitéen Revisions formal er at behandle emner af revisions-
massig karakter, herunder intern og ekstern revisions rapportering
(koncernrevisionsplan, protokollater og ledelsesresuméer), og forbere-
de emner til behandling i revisionsudvalget.

Koncernkomitéen Beredskab har det overordnede ansvar for efterle-
velse af it-sikkerhedspolitikkens regler i relation til beredskab (sterre
uheld og katastrofer) og Nykredits samlede beredskabsplaner.

Koncernkomitéen Rdadgivning fastlaegger de overordnede retningslinjer
for Nykredits rddgivning, herunder koordinering af de rddgivnings-
massige budskaber og anbefalinger pa tveers af ldne- og investerings-
siden og pa tveers af taktisk og strategisk aktivallokering.

Koncernkomitéen Produkters overordnede formal er at sikre, at udvik-
ling og vedligeholdelse af koncepter og produkter, der kan medfare
vasentlige risici for Nykredit, modparter eller kunder, sker i overens-
stemmelse med Nykredits forretningsmodel.

Koncernkomitéen Pris behandler Nykredits vejledende priser inden for
bank og realkredit.

Koncernkomitéen It-portefalje beslutter og godkender Nykredits
samlede it-indsats, herunder fordelingen af ressourceanvendelsen pa
systemudviklings-, forvaltnings- og driftsaktiviteter inklusive outsour-
cede aktiviteter.
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Det underreprasenterede kgn

Nykredit har siden 1995 arbejdet aktivt for at fa flere kvinder i ledelse,
med seerligt fokus pa rekruttering af kvindelige ledere til det gverste
ledelsesniveau. Der sidder kvinder i bestyrelsen i alle Nykredits finan-
sielle virksomheder, og der er fastsat maltal til opnaelse inden udgan-
gen af 2016. Faktiske tal for 2013 og maltal for 2016 er angivet ne-
denfor.

Nykredits bestyrelser har derudover vedtaget en politik til foragelse af
andelen af kvinder i evrige ledelseslag.

Yderligere information om Nykredits politik og malsaetning om det

underrepraesenterede kgn er beskrevet i rapporten Om Nykredit 2013
— CSR-rapport, som findes pa nykredit.dk/rapporter.

Kvinder i bestyrelsen

Faktisk Mal
% 2013 2016
Nykredit Holding 17 20
Nykredit Realkredit 20 25
Nykredit Bank 20 20
Totalkredit 14 20

CORPORATE GOVERNANCE

Bestyrelsen i Nykredit Realkredit A/S har besluttet, at Nykredit i
forhold til omverdenen skal agere som en barsnoteret virksomhed,
herunder drive Nykredit pa sunde forretningsmaessige vilkar.

Dette indeberer, at Nykredit, med de tilpasninger, der felger af Ny-
kredits seerlige ejer- og ledelsesstruktur, lzbende forholder sig til
Komitéen for god Selskabsledelses reviderede Anbefalinger for god
selskabsledelse, og efterlever anbefalinger, hvor det er relevant. Anbe-
falingerne er en del af NASDAQ OMX Copenhagen A/S' regelsat.

Den del af anbefalingerne, der omhandler bestyrelsens sammensat-
ning og organisering, herunder saerligt bestyrelsens uafhangighed og
aktionaerernes rolle og samspil med selskabsledelsen, er mantet pd et
traditionelt barsnoteret selskab med et stort antal aktionzrer.

Nykredit Realkredit A/S adskiller sig fra et sadant traditionelt barsno-
teret selskab ved kun at have en aktionzer, Nykredit Holding A/S, der
har en begranset aktionzerkreds bestdende af Foreningen Nykredit,
Foreningen @stifterne, Industriens Fond og PRAS A/S.

Anbefalingerne vedragrende aktionzerernes rolle og samspil med sel-
skabsledelsen har til formal at skabe hensigtsmassige rammer, der
tilskynder aktionzererne til at indgad i en dialog med selskabsledelsen.
Det begransede antal aktionzerer i Nykredit Realkredit A/S og Nykre-
dit Holding A/S skaber i sig selv gode rammer for en teet dialog med
selskabsledelsen. Bestyrelsen anser derfor ikke denne del af anbefalin-
gerne som relevant for Nykredit.
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I 1991 blev Nykredit omdannet fra kreditforening til aktieselskab.
Nykredits virksomhed drives sdledes gennem Nykredit Realkredit A/S,
der har til formal at drive realkreditvirksomhed og anden finansiel virk-
somhed. Selskabet ejes 100% af Nykredit Holding A/S, der har til for-
mal at viderefare Nykredits virksomhed. Den sterste aktioneer i Nykre-
dit Holding A/S med en ejerandel pd 89,80% af aktierne er Forenin-
gen Nykredit, der har til formal at veere aktionzr i Nykredit og der-
igennem udave realkreditvirksomhed og anden finansiel virksomhed.

Der er i Nykredit praksis for, at de otte repraesentantskabsvalgte med-
lemmer af Foreningen Nykredits bestyrelse vaelges til bestyrelserne i
Nykredit Holding A/S og Nykredit Realkredit A/S, samt at de to gvri-
ge generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer i Nykredit Real-
kredit A/S tillige er medlemmer af bestyrelsen i Nykredit Holding A/S.
De generalforsamlingsvalgte medlemmer repraesenterer dermed for-
melt set en kontrollerende aktionaers interesser, og de er i flere tilfzel-
de lantagere i Nykredit Realkredit A/S. Disse forhold er en naturlig
felge af, at Nykredit er foreningsejet, og at virksomhederne har falles
malsaetninger og interesser. Da bestyrelsen i Nykredit Realkredit A/S
vurderes at kunne handle uafhangigt af serinteresser, anses samtlige
generalforsamlingsvalgte medlemmer af Nykredit Realkredit A/S'
bestyrelse som udgangspunkt for uafhengige.

Nykredit efterlever endvidere, hvor det er relevant, Finansradets ledel-
seskodeks fra november 2013, der supplerer anbefalingerne om god
selskabsledelse.

Yderligere information om Nykredits organisation og corporate gover-
nance i Nykredit kan ses pa nykredit.dk/corporategovernance.

AFLONNINGSFORHOLD

Risikotagere

Koncernen har identificeret i alt 86 risikotagere:
= Bestyrelsesmedlemmer: 31

= Koncerndirektgrer: 6

= Datterselskabsdirektarer: 9

= Qvrige risikotagere: 40

Gruppen @vrige risikotagere er udpeget af bestyrelsen og er primert
identificeret med afseet i starrelsen af det tab, den enkelte kan pafgre
Nykredit via kredit- eller markedsrisiko.

Det forhold, at Nykredit er Danmarks starste kreditgiver til indenland-
ske kunder, betyder, at starstedelen af risikotagerne er udpeget pa
baggrund af deres mulighed for at pafere Nykredit kreditrelaterede
tab.

Aflgnningsforhold for risikotagere

Risikotagere er som felge af lov om finansiel virksomhed omfattet af
serlige restriktioner primeert i relation til variabel aflenning. Det drejer
sig bl.a. om udskydelse af udbetaling over flere ar, delvis udbetaling
via bundne obligationer i stedet for kontanter samt mulighed for, at
Nykredit i seerlige tilfeelde kan tilbageholde det udskudte belab.

Bestyrelsesmedlemmer og koncerndirekterer modtager ikke variabel

len — herunder bonus. Den samlede aflenning af bestyrelse og kon-
cerndirektion fremgar af note 11.

Nykredit drsrapport 2013



For datterselskabsdirektarer og gvrige risikotagere udgjorde den
hensatte bonus pa 18 mio. kr. for 2013, hvilket svarer til den tildelte
bonus for 2012. Den hensatte bonus for 2013 svarer til 24% af grup-
pens faste lgn.

Den samlede aflgnning til risikotagere med variabel aflenning fremgar
af note 11. Yderligere oplysninger om bonus til risikotagere, aflan-
ningspolitik og -praksis findes pa nykredit.dk/vederlagspolitik.

Bonusordninger
Nykredit har individuelle bonusordninger til koncernens gverste ledere
samt specialister pa nggleomrader.

Indenfor Nykredit Markets, Nykredit Asset Management og Finansaf-
delingen er der etableret sarlige individuelle bonusordninger for dele
af medarbejderstaben med vaesentligt bundlinjeansvar, svarende til
markedsstandarden for sadanne stillinger. Aflanningsformen for disse
medarbejdere er primeert baseret pa deres forretningsmaessige resulta-
ter. For 2013 udgjorde den hensatte bonus til disse medarbejdere
(ekskl. risikotagere) 64 mio. kr. mod en tildelt bonus pa 77 mio. kr. for
2012. Den hensatte bonus for 2013 svarer til 35% af gruppens samle-
de lgn.

Der findes endvidere et begranset antal individuelle ordninger for
udvalgte medarbejdere med ansvar for de sterste og mest professio-
nelle kunder. For 2013 udgjorde den hensatte bonus til disse medar-
bejdere (ekskl. risikotagere) 18 mio. kr. mod en tildelt bonus pa 15
mio. kr. for 2012. Den hensatte bonus for 2013 svarer til 11% af
gruppens samlede lgn.

Ledere og enkeltstaende medarbejdere, som er placeret pa et heijt
niveau i den interne stillingsstruktur, er omfattet af en individuel
bonusordning med et bonuspotentiale pd maksimalt tre maneders Ign.
For 2013 udgjorde den hensatte bonus til disse ledere (ekskl. risikota-
gere) 11 mio. kr., hvilket svarer til den tildelte bonus for 2012. Den
hensatte bonus for 2013 svarer til godt 4% af gruppens samlede lgn.

@vrige ledere og medarbejdere er ikke omfattet af bonusordninger,
men kan pa individuel basis tildeles performancetilleg. For 2013 er der
hensat 11 mio. kr. til performancetillaag mod tildelte performancetil-
leeg pa 9 mio. kr. for 2012. Det hensatte performancetilleeg for 2013
svarer til 0,6% af gruppens samlede len.

Den samlede regnskabsmassige hensattelse til bonus og performan-
cetilleg for 2013 udgjorde 122 mio. kr., mod samlede tildelinger pa
130 mio. kr. for 2012. Den samlede regnskabsmassige henszttelse til
bonus og performancetilleg for 2013 svarer til knap 5% af den samle-
de lgn.

INTERNE KONTROL- OG RISIKOSTYRINGSSYSTEMER

Nykredits interne kontroller og risikostyring i regnskabsafleeggelses-
processen er designet med henblik pa effektivt at styre, snarere end at
eliminere, risikoen for fejl og mangler i forbindelse med regnskabsaf-
lzeggelsen.

Nykredit udvider og styrker labende overvagning og kontrol af risici.
Der udarbejdes lgbende risikorapportering pa vaesentlige omrader,
herunder kreditrisici, markedsrisici, likviditetsrisici, operationelle risici
0g it-systemrisici.

Nykredit arsrapport 2013
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Regnskabsaflaeggelsesprocessen

Regnskabsprocessen er baseret pa de interne kontrol- og risikosty-
ringssystemer, der samlet sikrer, at alle relevante skonomiske transak-
tioner udtrykkes korrekt i bogfering og regnskab. Regnskabsposter,
hvor sken kan have en vasentlig indflydelse pa vaerdien af aktiver og
forpligtelser, vurderes labende af Nykredits ledelse.

Koncerngkonomi varetager koncernens samlede gkonomistyring og
-rapportering samt regnskabsaflaeggelse og har ansvaret for at sikre,
at ekonomirapporteringen i koncernen sker efter fastlagte principper
og i overensstemmelse med gzeldende lovgivning.

Datterselskabernes gkonomifunktioner understatter koncernens gko-
nomistyring og -rapportering og er ansvarlige for datterselskabernes
regnskabsafleeggelse, herunder at geeldende lovgivning og koncernens
regnskabspraksis overholdes.

Som et led i sikringen af overholdelsen af galdende lovgivning er der
blandt andet nedsat arbejdsgrupper, der fglger og kommenterer nye
og @ndrede regnskabsregler og -praksis med henblik pa at tilpasse
den finansielle rapportering og regnskabsprocessen.

Koncerngkonomi udarbejder interne manedsrapporter, herunder bud-
getopfelgning, og er ansvarlig for koncernens eksterne hel- og deldrs-
rapportering.

@konomifunktionerne i de enkelte datterselskaber er selvstaendigt an-
svarlige for det enkelte selskabs rapporteringer, og der rapporteres
hver maned finansielle data samt ledelsens kommentarer til den gko-
nomiske og forretningsmaessige udvikling til koncerngkonomi.

Kontrolmilje

Der er udarbejdet forretningsgange og kontroller pa alle vaesentlige og
risikofyldte omrader, herunder omrader der har indflydelse pa regn-
skabsafleeggelsesprocessen.

Afgraensning, styring og overvagning af risici varetages af direktionen,
herunder en raekke koncernkomitéer under ledelse af en koncerndirek-
tar.

@vrige vaesentlige aktarer i forbindelse med regnskabsaflzeggelsen er
afdelingerne Finans, Risikostyring, Kredit og Administrationsservice,
som bl.a. er ansvarlige for labende risiko- og kapitalstyring, herunder
rapportering, bogfering og overvagning af koncernens aktiviteter.

Risikovurdering

Bestyrelsens og direktionens risikostyring tilknyttet regnskabsaflaeg-

gelsesprocessen kan overordnet sammenfattes saledes:

= Periodevis gennemgang af risiko- og gkonomirapporteringer, her-
under it-systemer, procedurer og forretningsgange

® Gennemgang af omrader, som indebzerer antagelser og sken, der er
vaesentlige for regnskabet

= Behandling af den forretningsmaessige og gkonomiske udvikling

= Behandling og godkendelse af budgetter og prognoser

= Behandling af hel- og delarsrapporter samt andre regnskabsmaessi-
ge oplysninger

= Behandling af rapportering fra den risikoansvarlige

= Arlig stillingtagen til risikoen for besvigelser.
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Kontrolaktiviteter

Malet med Nykredits kontrolaktiviteter er at sikre, at de af direktionen
udstukne politikker og retningslinjer efterleves, samt rettidigt at fore-
bygge, opdage og rette eventuelle fejl, afvigelser og mangler mv.

Kontrolaktiviteterne omfatter manuelle og fysiske kontroller samt ge-
nerelle it-kontroller og automatiske applikationskontroller i de an-
vendte it-systemer mv.

Direktionen har videredelegeret det daglige kontrolansvar, og den
overordnede kontrol er baseret pa tre funktionsniveauer:
= Forretningen — ledelsen i de enkelte enheder har ansvaret for at
identificere, vurdere og héndtere de risici, der matte opsta i forbin-
delse med udfgrelsen af dens arbejde, samt sikre, at der til stadig-
hed er etableret tilfredsstillende interne kontroller til handtering af
forretningens opgaver.
= Risikofunktionerne — bestar af en raekke tvaergdende afdelinger i
Nykredit, som bl.a. Kredit, Koncerngkonomi, decentrale gkonomi-
funktioner, Risikostyring, herunder den risikoansvarlige, Compliance
og it-sikkerhed. Disse afdelinger har ansvaret for at fastleegge poli-
tikker og procedurer pa vegne af ledelsen. Derudover har afdelin-
gerne et ansvar for at efterprgve, om politikker og procedurer efter-
leves, og om de interne kontroller udfert af forretningsniveauet
fungerer tilfredsstillende.
Revision — bestar af intern og ekstern revision. Intern revision har pa
baggrund af en revisionsplan tiltradt af bestyrelsen bl.a. ansvaret for
at udfare uafheangig revision af de interne kontroller i Nykredit og
varetage den lovpligtige revision af arsrapporten i samarbejde med
ekstern revision. Intern og ekstern revision pategner drsrapporten
og afgiver i den forbindelse revisionsprotokollat til bestyrelsen om
eventuelle konstaterede forhold, som bestyrelsen skal orienteres
om.

De tre funktionsniveauer skal sikre:

= Veardien af Nykredits aktiver, herunder effektiv styring af relevante
risici

= Palidelig intern og ekstern rapportering

= Qverholdelse af lovgivning, andre eksterne regelszt og interne
retningslinjer.

| forbindelse med regnskabsudarbejdelsen udfares en raekke faste
procedurer og interne kontroller, der sikrer, at regnskabet giver et
retvisende billede og aflaegges efter gaeldende lovgivning.

Information og kommunikation

Bestyrelsen har vedtaget en informations- og kommunikationspolitik,
der bl.a. overordnet fastleegger kravene til den eksterne finansielle
rapportering i overensstemmelse med lovgivningen og forskrifterne
herfor. Nykredit ensker at optraede med abenhed og troverdighed — i
respekt for lovgivning og barsetiske regler.

Koncernens bestyrelse og direktion modtager Igbende den interne
savel som den eksterne skonomirapportering. Den interne rapporte-
ring indeholder analyser af vaesentlige forhold bl.a. i Nykredits forret-
ningsomrader og datterselskaber.

Risikorapporteringen tilgar bestyrelsen, direktionen, relevante ledel-
sesniveauer samt de enkelte forretningsomrader og danner grundlag
for ledelsesmaessige skan i regnskabsudarbejdelsen. Naermere omtale
af koncernens risiko- og kapitalstyring fremgar af saerskilt publikation
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benzvnt Risiko- og kapitalstyring 2013, som findes pa
nykredit.dk/rapporter.

Overvagning

Nykredits revisionsudvalg modtager lebende rapportering fra direktio-
nen og intern/ekstern revision om overholdelse af udstukne retnings-
linjer, forretningsgange og regler.
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KONCERNENS ENHEDER

NYKREDIT HOLDING A/S
Nykredit Holding er moderselskabet for Nykredit Realkredit A/S.

Selskabets hovedaktivitet er ejerskabet af Nykredit Realkredit A/S.

Nykredit Holdings tabsgaranti stillet over for Nykredit Bank A/S er
opsagt af Nykredit Bank i november 2013. Garantien omfattede tab pa
udlan og garantier pa op til 2 mia. kr.

Moderselskabets resultat blev pa 48 mio. kr. eksklusive resultatet af
datterselskabet Nykredit Realkredit A/S.

Der henvises til arsrapport 2013 for Nykredit Holding A/S.

NYKREDIT REALKREDIT A/S

Nykredit Realkredit opnaede et resultat for skat pa 1.389 mio. kr. mod
2.786 mio. kr. i 2012. Resultatet efter skat blev 1.331 mio. kr. mod
2.332 mio. kr. aret for.

Resultatet for 2013 er negativt pavirket af @gede nedskrivninger pa
realkreditudlan og en beholdningsindtjening pa et lavere niveau end i
2012.

Realkreditvirksomhedens basisindtegter af forretningsdrift steg med
207 mio. kr. til 4.973 mio. kr. Bruttonyudlanet faldt 35 mia. kr. og
udgjorde 52 mia. kr. ultimo 2013 og udldnsbestanden faldt med 11
mia. kr. til 587 mia. kr., opgjort til nominel veerdi.

Nykredit Realkredit A/S
Basis- og beholdningsindtjening

Mio. kr. 2013 2012
Basisindtagter af

- forretningsdrift 4973 4.766
- junior covered bonds -171 -202
- fonds 87 130
lalt 4.889 4.694
Driftsomkostninger og afskrivninger, ekskl. sarlige

vaerdireguleringer 3.306 3.510
Driftsomkostninger og afskrivninger — serlige

vardireguleringer 211 -210
Basisindtjening fer nedskrivninger 1.372 1.394
Nedskrivninger pa udlan mv. 1.837 1.057
Resultat af kapitalandele 714 672
Basisindtjening efter nedskrivninger 249 1.009
Beholdningsindtjening 1.600 2242
Nettorente mv. af hybrid kernekapital -460 -465
Resultat for skat 1.389 2.786
Skat 58 454
Arets resultat 1.331 2332
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Basisindtaegter af fonds blev 87 mio. kr. mod 130 mio. kr. i 2012.

Driftsomkostninger og afskrivninger eksklusive verdireqguleringer af
serlige personaleydelser faldt med 5,8% og blev 3.306 mio. kr.

Nedskrivninger pa udldn mv. steg med 780 mio. kr. til 1.837 mio. kr.
Af érets nedskrivninger kan 613 mio. kr., svarende til 0,37% af udla-
net, henferes til privatkunder. Nedskrivninger pa udlan til erhvervs-

kunder udgjorde 1.224 mio. kr., svarende til 0,29% af udlanet.

Realkreditvirksomhedens nedskrivninger udger 0,31% af et samlet
udlan til dagsveerdi pa 597 mia. kr.

De samlede nedskrivninger (korrektivkonto) er eget med 1.153 mio.
kr. til 3.204 mio. kr. ultimo 2013. Nedskrivningerne fordeler sig med
2.039 mio. kr. pa individuelle nedskrivninger og 1.165 mio. kr. pa
gruppevise nedskrivninger.

Resultat af kapitalandele blev 714 mio. kr. mod 672 mio. kr. i 2012.

Beholdningsindtjeningen udgjorde 1.600 mio. kr. mod 2.242 mio. kr. i
2012.

Beholdningsindtjeningen pa obligationer, likviditet og renteinstrumen-
ter blev 880 mio. kr. i 2013, mens indtjeningen pa portefaljeaktier og
aktieinstrumenter udgjorde 325 mio. kr. Herudover indgar kursregule-
ringer pa strategiske aktier med 395 mio. kr. | modsaetning til i kon-
cernregnskabet verdireguleres strategiske aktier ikke over egenkapi-
talen, men indgar i beholdningsindtjeningen.

Overskudsfordeling mv.
Avrets resultat overfares til egenkapitalen i overensstemmelse med
vedtaegternes krav og de af bestyrelsen fastsatte retningslinjer.

Bestyrelsens vedtagne overskudsfordelingsprincip for regnskabsaret
2013 er uaendret i forhold til &ret far. Det indebaerer, at ingen af
seriernes reservefonde direkte far andel af arets resultat.

Egenkapitalen allokeres til de enkelte serier sdledes, at lovgivningens
kapitalkrav og ratingbureauernes krav til en given rating (typisk AAA)
er opfyldt. Den resterende del af egenkapitalen allokeres dermed til
Instituttet i gvrigt.

For en raekke eldre serier — typisk fra far 1972 — sker udbetaling af
reservefondsandele i forbindelse med hel eller delvis indfrielse af Idn i
overensstemmelse med de pagaldende seriers vedteaegter. Hvis der
forekommer tab eller opstar behov for nedskrivninger pa et nedliden-
de pant i en ldre serie, vil den pageeldende serie ogsa blive belastet
hermed. De eldre seriers reservefonde pavirkes derfor primaert af arets
udbetalte reservefondsandele og eventuelle nedskrivninger pa udlan
mv. Eventuelle tilferte midler foranlediget af solvenskravene kan ikke
komme til udbetaling.

Efter fordeling af arets resultat mv. var egenkapitalen ved regnskabs-

arets afslutning 58,7 mia. kr. Det indstilles til generalforsamlingens
godkendelse, at der ikke udbetales udbytte for 2013.
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Basiskapital og solvens

Kapitaldekningskravene for realkreditinstitutter er requleret i kapitel
10 i lov om finansiel virksomhed. Basiskapitalen skal til enhver tid ud-
gere mindst 8% af instituttets risikoveegtede poster.

Ultimo 2013 udgjorde basiskapitalen 62,7 mia. kr., svarende til en
solvensprocent pd 17,0.

Det individuelle solvensbehov udgjorde ved &rets udgang 9,2%.

Hybrid kernekapital

Efter lov om finansiel virksomhed kan hybrid kernekapital medregnes
til opfyldelse af Nykredits kapitalkrav. Forrentning og betaling af
renter af den udstedte kapital bortfalder, hvis Nykredit matte komme i
en situation, hvor kapitalkravet ikke lzengere opfyldes. Rentebetalin-
gen kan farst genoptages fra det tidspunkt, hvor Nykredit igen opfyl-
der lovgivningens kapitalkrav og kun for renter palgbet fra dette
tidspunkt.

Selskabets kapitalkrav ultimo 2013 udgjorde 29,4 mia. kr. mod en
basiskapital pa 62,7 mia. kr.

Nykredit Realkredit A/S

Basiskapital
Mio. kr. 2013 2012
Kernekapital
- Egenkapital ultimo 58.716 57.556
- Opskrivningshenlaeggelser overfart til

supplerende kapital -2 -2
- Foreslaet udbytte - -150
- Immaterielle aktiver, herunder goodwill -3.005 -3.654
- Aktiverede skatteaktiver -4 0
- Hybrid kernekapital 10.444 10.445
- Andre fradrag i kernekapital’ -3.440 -2.599
Kernekapital, inkl. hybrid kernekapital,
efter fradrag 62.710 61.596
Supplerende kapital 34 40
Fradrag i basiskapital -34 -40
Basiskapital i alt efter fradrag 62.710 61.596

"1 henhold § 28 i bekendtggrelse om opgarelse af basiskapital skal visse investeringer i kredit-
og finansieringsinstitutter fradrages med 50% i henholdsvis kernekapitalen og den
supplerende kapital.

Kapitalkrav og solvensprocent

Mio. kr. 2013 2012
Kreditrisiko 27.405 27.751
Markedsrisiko 1.260 1.346
Operationel risiko 768 886
Kapitalkrav i alt’ 29.432 29.983
Basiskapital 62.710 61.596
Kernekapitalprocent? 17,0 16,4
Solvensprocent 17,0 16,4
Solvenskrav 8,0 8,0
Individuelt solvensbehov

(Seijle | og Sgjle 1) 9,2 9,0
Vagtede poster 367.905 374.788

! Kapitalkravet er underlagt en overgangsregel i henhold til kapitaldakningsbekendtgerelsens
overgangsbestemmelser. Kapitalkravet skal som minimum udgere 80% af kapitalkravet op-
gjort under Basel I. Kapitalkrav i alt med overgangsregel er 32.891 mio. kr. ultimo 2013.

2 Kernekapitalprocenten er opgjort i forhold til risikovaegtede poster uden hensyntagen til
overgangsreglen.
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TOTALKREDIT A/S

Totalkredit opnaede et resultat for skat pa 754 mio. kr. mod 697 mio.
kr. i 2012. Resultatet efter skat blev 565 mio. kr. mod 522 mio. kr.
aret for.

Resultatet for 2013 er pavirket positivt af en stigning i bidragsindtaeg-
terne som folge af en @get udlansbalance samt gennemfarte prisfor-
hgjelser. Modsat er resultatet negativt pavirket af et gget behov for
nedskrivninger pa udlan samt ggede renteudgifter til supplerende
sikkerhedsstillelse for SDO-finansieret udlan.

Basisindtegter af forretningsdrift steg med 204 mio. kr. til 1.957 mio.
kr. i 2013. Resultatet afspejler et bruttonyudlan pa 71 mia. kr. mod
1317 mia. kr. i 2012 og en udlansbestand, der steg med 23 mia. kr. til
532 mia. kr., opgjort til nominel vardi.

Basisindtaegter af fonds blev negative med 2 mio. kr. mod en indteaegt
pa 21 mio. kr. i 2012.

Driftsomkostninger og afskrivninger steg med 25 mio. kr. til 397 mio.
kr. i forhold til 2012.

Nedskrivninger pa udlan steg med 40 mio. kr. og blev 567 mio. kr. i
2013. Nedskrivningerne svarer til 0,11% af udlanet, hvilket er ueendret
i forhold til aret far.

Totalkredit A/S
Basis- og beholdningsindtjening

Mio. kr. 2013 2012
Basisindtagter af

- forretningsdrift 1.957 1.753
- junior covered bonds -313 -234
- fonds -2 21
lalt 1.642 1.540
Driftsomkostninger og afskrivninger 397 372
Basisindtjening far nedskrivninger 1.245 1.168
Nedskrivninger pa udlan mv. 567 527
Basisindtjening efter nedskrivninger 678 641
Beholdningsindtjening 76 56
Resultat for skat 754 697
Skat -189 175
Arets resultat 565 522

Totalkredit A/S
Udvalgte hovedtal fra balancen ultimo

Mio. kr. 2013 2012
Realkreditudlan mv. til dagsveerdi 540.751 523.069
Obligationer og aktier mv. 79.357 85.235
Udstedte obligationer i Totalkredit 46.568 58.516
Udstedte obligationer i Nykredit Realkredit 538.567 520.688
Efterstillede kapitalindskud 3.100 3.100
Egenkapital 15.655 15.090
Aktiver i alt 639.824 632.397
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Totalkredits forretningskoncept bygger pa, at partnerne har ansvaret
for kundebetjening og risikoafdaekning af ldnebestanden.

Risikoafdakningen foregér via en aftale med partnerne, hvorefter
realiserede tab, svarende til den kontante del af lanet, der er placeret
ud over 60% af ejendommens belaningsvardi pa laneudmalingstids-
punktet, modregnes i fremtidige provisionsbetalinger fra Totalkredit til
pengeinstitutterne.

Selskabet har i overensstemmelse hermed modregnet 333 mio. kr. i
arets provisionsbetalinger til pengeinstitutterne. Belgbet er indregnet i

regnskabsposten "Nedskrivninger pa udlan mv.".

Efter indregning af arets resultat udgjorde egenkapitalen 15,7 mia. kr.
ultimo 2013.

Basiskapitalen udgjorde 18.689 mio. kr. ultimo 2013, svarende til en
solvensprocent pd 21,3 mod 22,2 ultimo 2012.

Det individuelle solvensbehov udgjorde ved drets udgang 10,2%.

Der henvises til Arsrapport 2013 for Totalkredit A/S.
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LEDELSESBERETNING

NYKREDIT BANK-KONCERNEN

Nykredit Bank-koncernens resultat far skat blev 85 mio. kr. mod 67
mio. kr. i 2012. Resultatet efter skat blev 77 mio. kr. mod 68 mio. kr. i
2012.

Resultatet for 2013 afspejler et fald i forretningsdriften og en negativ
beholdningsindtjening modsvaret af lavere vardireguleringer pa ren-
teswap og lavere nedskrivninger pa udlan.

Basisindtagter af forretningsdrift blev 3.252 mio. kr. i 2013, svarende
til et fald pa 5,7% sammenlignet med 2012, hvor indtagten udgjorde
3.447 mio. kr.

Basisindtaegter af fonds blev 33 mio. kr. mod 61 mio. kr. i 2012.

Driftsomkostninger og afskrivninger steg med 228 mio. kr. til 2.052
mio. kr. Hertil kommer indbetalinger til Indskydergarantifonden pa 71
mio. kr. mod 23 mio. kr. i 2012.

Nedskrivninger pa udlan mv. faldt med 208 mio. kr. til 349 mio. kr. i
2013. Faldet kan henfares til Retail med 105 mio. kr., Storkunder med
63 mio. kr. og Koncernposter med 40 mio. kr.

Nykredit Bank-koncernen
Basis- og beholdningsindtjening

Mio. kr. 2013 2012
Basisindtagter af
- forretningsdrift 3.252 3.447
- veerdiregulering af derivater og erhvervs-

obligationer -766 -1.067
- fonds 33 61
lalt 2.519 2441
Driftsomkostninger og afskrivninger 2.052 1.824
Indbetaling til Indskydergarantifonden 71 23
Kursregulering mv. af associeret virksomhed 78 -
Basisindtjening fer nedskrivninger 474 594
Nedskrivninger pa udlan mv. 349 557
Basisindtjening efter nedskrivninger 125 37
Beholdningsindtjening -40 30
Resultat for skat 85 67
Skat 8 -1
Arets resultat 77 68

Nykredit Bank-koncernen
Udvalgte hovedtal fra balancen ultimo

Mio. kr. 2013 2012
Udlan 103.838 85.208
Obligationer og aktier 64.219 58.399
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 57.732 55.355
Indlan 65.405 54.701
Egenkapital 14.347 14.270
Aktiver i alt 224134 240.518
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Beholdningsindtjeningen faldt fra en indtaegt pa 30 mio. kr. i 2012 til
en negativ indtjening pa 40 mio. kr. i 2013.

Egenkapitalen udgjorde 14.347 mio. kr. ultimo 2013 mod 14.270 mio.
kr. primo aret.

Bankens basiskapital udgjorde 14.912 mio. kr. ultimo 2013, svarende
til en solvensprocent pa 16,8 mod 21,3 ultimo 2012. Faldet i solvens-
procenten skal isaer ses i lyset af, at tabsgarantien fra Nykredit Hol-
ding ophgrte i november maned, idet garantien tidligere pavirkede
solvensprocenten i niveauet 4,0 til 4,5 procentpoint.

Det individuelle solvensbehov udgjorde ved drets udgang 12,0 mod
10,5% ultimo 2012.

Der henvises til Arsrapport 2013 for Nykredit Bank-koncernen.
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NYKREDIT MAGLER A/S

Nykredit Maglers hovedaktivitet bestar i at vare franchisegivervirk-
somhed for ejendomsmeeglerforretninger i Nybolig-kaeden og samar-
bejdspartner for ejendomsmaeglerforretninger i Estate-kaeden.

Forretningsnettet bestdr ved udgangen af 2013 af 308 maglerforret-
ninger, der fordeler sig med 229 Nybolig- og 79 Estate-forretninger.

Nykredit Maeglers franchisetagere omsatte 14.265 ejendomme i 2013,
hvilket er en stigning pa 5,5% i forhold til aret for. Den fortsatte op-
bremsning pa boligmarkedet har pavirket savel aktivitetsniveauet som
indtjeningsniveauet hos franchisetagerne og Nykredit Magler. 2013
har dog vist en forbedring i forhold til 2012.

Nykredit Maegler realiserede et resultat pa 28 mio. kr. efter skat mod
23 mio. kr. i 2012.

Selskabets egenkapital udgjorde ultimo aret 129 mio. kr.

NYKREDIT EJENDOMME A/S

Nykredit Ejendommes hovedaktivitet bestar i udlejning af en raekke af
de erhvervsejendomme, hvorfra Nykredit driver sin virksomhed.
Resultatet for 2013 blev et overskud pé 3 mio. kr. efter skat mod 49
mio. kr. dret for. Resultatet i 2013 er pavirket af nedskrivninger pa
selskabets ejendomme med samlet 26 mio. kr. | 2012 var der ingen

nedskrivninger pa selskabets ejendomme.

Selskabets egenkapital udgjorde ultimo dret 475 mio. kr.

Nykredit Magler A/S

Mio. kr. 2013 2012
Avrets resultat 28 23
Balance 154 174
Egenkapital 129 141

Nykredit Ejendomme A/S

Mio. kr. 2013 2012
Avrets resultat 3 49
Grunde og bygninger 1.606 1.647
Balance 1.633 1.677
Egenkapital 475 469

Ejendomsselskabet Kalvebod-koncernen

Mio. kr. 2013 2012
Avrets resultat 41 9
Investeringsejendomme 554 652
Balance 734 820
Egenkapital 259 218

Nykredit arsrapport 2013

LEDELSESBERETNING

EJENDOMSSELSKABET KALVEBOD-KONCERNEN

Selskabets hovedaktivitet bestdr i direkte eller indirekte gennem dat-
terselskaber midlertidigt at eje og administrere ngdlidende engage-
menter for selskaber i Nykredit.

Resultatet for 2013 blev et overskud pa 41 mio. kr. efter skat mod 9
mio. kr. i 2012. Resultatet for 2013 er positivt pavirket af en stigning i
resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder, der bl.a. kan
henfares til, at der er indgaet aftaler om salg af 12 ejendomme med en
tilfredsstillende avance.

Ejendomsselskabet Kalvebod A/S har ultimo 2013 en samlet ejen-
domsportefglje pa 554 mio. kr.

Selskabets egenkapital udgjorde ultimo dret 259 mio. kr.
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PATEGNINGER

LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrap-
porten for 2013 for Nykredit Realkredit A/S og Nykredit Realkredit-
koncernen.

Koncernregnskabet udarbejdes i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards som godkendt af EU og danske oplys-
ningskrav for udstedere af barsnoterede obligationer. Arsregnskabet
og ledelsesberetningen udarbejdes i overensstemmelse med lov om
finansiel virksomhed.

Kgbenhavn, 6. februar 2014
Direktion

Bestyrelse

Steen E. Christensen
formand

Michael Rasmussen
koncernchef

Kim Duus
koncerndirektar

Hans Bang-Hansen
nastformand

Steffen Kragh
nastformand

Seren Holm
koncerndirektar

Karsten Knudsen Kristian Bengaard

koncerndirektar

Michael Demsitz
Per Ladegaard
koncerndirektar

Merete Eldrup

Bente Overgaard

koncerndirektar Marlene Holm

Allan Kristiansen
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Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver
et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2013 samt af resultatet af koncer-
nens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regn-
skabsaret 2013.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder
en retvisende redeggrelse for udviklingen i koncernens og selskabets
aktiviteter og gkonomiske forhold samt en beskrivelse af de vasent-
ligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen og selskabet kan
pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Bent Naur

Anders C. Obel

Erling Bech Poulsen

Lars Peter Skaarup

Nina Smith

Jens Erik Udsen

Leif Vinther

Nykredit drsrapport 2013



INTERN REVISIONS ERKLZARINGER

Pategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Nykredit
Realkredit A/S for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2013.
Koncernregnskabet udarbejdes efter International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og danske oplysningskrav for udstede-
re af barsnoterede obligationer. Arsregnskabet udarbejdes efter lov
om finansiel virksomhed.

Den udfarte revision

Revisionen er udfert pa grundlag af Finanstilsynets bekendtgarelse om
revisionens gennemfgrelse i finansielle viksomheder mv. samt finan-
sielle koncerner og efter internationale standarder om revision. Dette
kraever, at vi planlegger og udfarer revisionen for at opna hej grad af
sikkerhed for, at koncernregnskabet og arsregnskabet ikke indeholder
veesentlig fejlinformation.

Revisionen er udfgrt i henhold til den arbejdsdeling, der er aftalt med
ekstern revision, og har omfattet vurdering af etablerede forretnings-
gange og interne kontroller, herunder den af ledelsen tilrettelagte risi-
kostyring, der er rettet mod rapporteringsprocesser og vasentlige for-
retningsmaessige risici. Ud fra vaesentlighed og risiko har vi stikprgve-
vis efterpravet grundlaget for belgb og @vrige oplysninger i koncern-
regnskabet og arsregnskabet. Revisionen har endvidere omfattet vur-
dering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om le-
delsens regnskabsmaessige sken er rimelige samt den samlede praesen-
tation af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Vi har deltaget i revisionen af de vaesentlige og risikofyldte omrader,
og det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekke-
ligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at de etablerede forretningsgange og interne
kontroller, herunder den af ledelsen tilrettelagte risikostyring, der er
rettet mod koncernens og selskabets rapporteringsprocesser og vae-
sentlige forretningsmaessige risici, fungerer tilfredsstillende.

Det er tillige vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet
giver et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passi-
ver og finansielle stilling pr. 31. december 2013 samt af resultatet af

koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for

regnskabsaret 1. januar — 31. december 2013 i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og
danske oplysningskrav for udstedere af bgrsnoterede obligationer for
sa vidt angar koncernregnskabet samt i overensstemmelse med lov om
finansiel virksomhed for sé vidt angar arsregnskabet.

Nykredit arsrapport 2013

PATEGNINGER

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til lov om finansiel virksomhed gennemlzst ledelses-
beretningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tilleg til den
udfarte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledel-
sesberetningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet og ars-

regnskabet.

Kgbenhavn, 6. februar 2014

Claus Okholm
revisionschef

Kim Stormly Hansen
vicerevisionschef

55



PATEGNINGER

DEN UAFHZANGIGE REVISORS ERKLZARINGER
Til kapitalejeren i Nykredit Realkredit A/S

Pategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Nykredit
Realkredit A/S for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2013, der
omfatter resultatopgerelse, opgerelse af totalindkomst, balance,
egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis for
savel koncernen som selskabet samt pengestramsopgarelse for kon-
cernen. Koncernregnskabet udarbejdes efter International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU og danske oplysningskrav
for udstedere af barsnoterede obligationer. Arsregnskabet udarbejdes
efter lov om finansiel virksomhed.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab, der
giver et retvisende billede i overensstemmelse med International Fi-
nancial Reporting Standards som godkendt af EU og danske oplys-
ningskrav for udstedere af barsnoterede obligationer, samt for udar-
bejdelsen af et arsregnskab der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med lov om finansiel virksomhed. Ledelsen har endvidere
ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser ngdvendig for at
udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vasentlig fejl-
information, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og
arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfart revisionen i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og yder-
ligere krav ifalge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overhol-
der etiske krav samt planlaagger og udfarer revisionen for at opna hgj
grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet er
uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna re-
visionsbevis for belgb og oplysninger i koncernregnskabet og arsregn-
skabet. De valgte revisionshandlinger afhanger af revisors vurdering,
herunder vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation i koncern-
regnskabet og arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, som er
relevant for selskabets udarbejdelse af et koncernregnskab og et ars-
regnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at ud-
forme revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne,
men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets
interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledel-
sens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabs-
maessige sken er rimelige samt den samlede prasentation af koncern-
regnskabet og drsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og drsregnskabet giver
et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2013 samt af resultatet af koncer-
nens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for regn-
skabsaret 1. januar — 31. december 2013 i overensstemmelse med In-
ternational Financial Reporting Standards som godkendt af EU og
danske oplysningskrav for udstedere af barsnoterede obligationer for
sa vidt angdr koncernregnskabet samt i overensstemmelse med lov om
finansiel virksomhed for s& vidt angar arsregnskabet.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til lov om finansiel virksomhed gennemlaest ledelses-
beretningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tilleg til den
udfarte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledel-
sesberetningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet og
arsregnskabet.

Kgbenhavn, 6. februar 2014

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anders O. Gjelstrup
statsaut. revisor

Henrik Wellejus
statsaut. revisor
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Resultatopgearelse for 1. januar — 31. december

Nykredit Realkredit A/S

ARSREGNSKAB

Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit-koncernen

2012 2013 Note 2013 2012
33.544 29.195 Renteindtaegter 5 36.383 40.905
28.189 24.780 Renteudgifter 6 26.058 30.067

5.355 4415 NETTO RENTEINDTAGTER 10.325 10.838
97 228 Udbytte af aktier mv. 7 254 100
1.042 854 Gebyrer og provisionsindtagter 8 1.872 2.305
276 289 Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 9 211 2.084
6.218 5.208 NETTO RENTE- OG GEBYRINDTAGTER 10.340 11.159
196 779 Kursreguleringer 10 150 -547
1 17 Andre driftsindtaegter 210 230
2.570 2.580 Udgifter til personale og administration 1 5.004 4.799
730 835 Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 12 896 766
0 103 Andre driftsudgifter 225 30
1.057 1.837 Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. 13 2.764 2.149
719 738 Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 14 103 47
2.786 1.389 RESULTAT F@R SKAT 1.914 3.144
454 58 Skat 15 240 575
2.332 1.331 ARETS RESULTAT 1.674 2.569
ARETS RESULTATFORDELING
- - Aktionarer i Nykredit Realkredit A/S 1.674 2.569
FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
689 703 Lovpligtige reserver

1.492 629 Overfort overskud

150 - Foreslaet udbytte
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ARSREGNSKAB

Opgerelse af totalindkomst for 1. januar — 31. december i

Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-koncernen
2012 2013 2013 2012
2.332 1331 ARETS RESULTAT 1.674 2.569

ANDEN TOTALINDKOMST

POSTER, SOM IKKE KAN BLIVE REKLASSIFICERET TIL RESULTATOPG@RELSEN:

60 -24 Aktuarmessige gevinster/tab pa ydelsesbhaserede pensionsordninger -24 60
- - Dagsverdiregulering af domicilejendomme -5 71
- - Skat af dagsvaerdiregulering af domicilejendomme 1 -18

Andring i udskudt skat af dagsveerdiregulering af domicilejendomme som falge af

- - nedsettelse af selskabsskatteprocenten 6 -
53 2 Andel af totalindkomst i associerede og tilknyttede virksomheder - -
114 -22 Poster, som ikke kan blive reklassificeret til resultatopgerelsen i alt -22 114

POSTER, SOM KAN BLIVE REKLASSIFICERET TIL RESULTATOPG@RELSEN:
- - Dagsverdiregulering af aktier disponible for salg 395 279
- - Skat af dagsvaerdiregulering af aktier disponible for salg -29 -43

Reklassifikation til resultatopggrelsen af realiserede kursreguleringer af aktier

- - disponible for salg -697 -455
Skat af reklassifikation til resultatopgerelsen af realiserede kursreguleringer af

- - aktier disponible for salg -13 -18

= - Poster, som kan blive reklassificeret til resultatopgerelsen i alt -343 -237

114 -22 ANDEN TOTALINDKOMST -364 -124

2.445 1.310 ARETS TOTALINDKOMST 1.310 2.445

FORDELING AF TOTALINDKOMST
- - Aktionarer i Nykredit Realkredit A/S 1310 2.445
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Balance ultimo

Nykredit Realkredit A/S

ARSREGNSKAB

Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit-koncernen

2012 2013 Note 2013 2012
AKTIVER
2.465 1.761 Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 4810 9.497
31.526 23.736 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 16 30.948 50.677
1.162.099 1.163.115 Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi 17 1.193.813 1.172.253
378 420 Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 18 47.393 50.111
38.379 26.925 Obligationer til dagsveerdi 19 90.091 79.055
Aktier mv.
2.982 2.514 Aktier malt til dagsveerdi over resultatopgerelsen 1.410 1.592
= - Aktier disponible for salg 1.460 1.766
2.982 2514 lalt 20 2.870 3.358
155 117 Kapitalandele i associerede virksomheder 21 120 158
30.189 30.866 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 2 - =
3.654 3.005 Immaterielle aktiver 23 3.054 3.705
Grunde og bygninger
= - Investeringsejendomme 554 652
18 18 Domicilejendomme 1.626 1.668
18 18 lalt 24 2.180 2319
324 310 @vrige materielle aktiver 25 355 377
141 46 Aktuelle skatteaktiver 35 152 353
171 154 Udskudte skatteaktiver 34 159 184
465 436 Aktiver i midlertidig besiddelse 26 676 1.412
16.083 14.105 Andre aktiver 27 40.559 59.724
190 190 Periodeafgraensningsposter 234 221
1.289.219  1.267.720 AKTIVER | ALT 1.417.414  1.433.405
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ARSREGNSKAB

Balance ultimo

Nykredit Realkredit A/S

Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit-koncernen

2012 2013 Note 2013 2012
PASSIVER
48.597 12.668 Gald til kreditinstitutter og centralbanker 28 44.393 67.539
- - Indlan og anden geeld 29 65.172 54.509
1.145585  1.160.447 Udstedte obligationer til dagsveerdi 30 1.130.020 1.103.818
182 3.772 Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 31 30.273 27.595
2.025 862 @vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaerdi 32 27.258 34.557
- - Aktuelle skatteforpligtelser 35 - 17
- - Midlertidigt overtagne forpligtelser 136 478
23.570 19.963 Andre passiver 33 49.629 75.099
- - Periodeafgransningsposter 4 4
1.219.960 1.197.713 Galdi alt 1.346.886 1.363.616
Hensatte forpligtelser
161 201 Henszttelser til pensioner og lignende forpligtelser 36 207 167
393 151 Hensattelser til udskudt skat 34 263 465
87 80 Tilbagebetalingspligtige reserver i aldre serier 37 80 87
- - Henszttelser til tab pa garantier 38 103 82
26 126 Andre hensatte forpligtelser 39 194 150
668 557 Hensatte forpligtelser i alt 847 951
11.035 10.734 Efterstillede kapitalindskud 40 10.964 11.281
Egenkapital
1.182 1.182 Aktiekapital 1.182 1.182
Akkumulerede vardiendringer
2 2 - opskrivningshenlaeggelser 205 202
- - - veerdiregulering af aktier disponible for salg 403 745
Andre reserver
2.896 3.554 - lovpligtige reserver - -
44,054 32.402 - reserver i serier 32.402 44,054
9.272 21.576 Overfert overskud 24.525 11.223
150 - Foreslaet udbytte - 150
57.556 58.716 Egenkapital i alt 58.716 57.556
1.289.219  1.267.720 PASSIVER | ALT 1.417.414  1.433.405
IKKE-BALANCEF@RTE POSTER a1
- - Eventualforpligtelser 6.311 4.806
1.620 1.356 Andre forpligtende aftaler 8.073 9.213
1.620 1356 | ALT 14.384 14.019
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ARSREGNSKAB

Egenkapitalopggrelse for 1. januar — 31. december Belab  mio. k.

Nykredit Realkredit A/S
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2013
Egenkapital 1. januar 1.182 2 2.896 44.054 9.272 150 57.556
Arets resultat - - 703 - 629 - 1.331
Anden totalindkomst i alt - - 2 - -24 - -22
Totalindkomst i alt for aret - - 705 - 605 - 1.310
Udbytte fra associerede virksomheder = - -7 - 7 - =
Udbytte fra tilknyttede virksomheder = - -40 - 40 - =
Udbetalt udbytte = - = - = -150 -150
Regulering i henhold til kapitaldaekningsregler = - = -11.652 11.652 - =
Overfart fra henszttelser vedrarende ldre serier = - = -0 1 - 0
Egenkapital 31. december 1.182 2 3.554 32.402 21.576 = 58.716
2012
Egenkapital 1. januar 1.182 2 2.155 47.720 4.051 200 55.310
Arets resultat - - 689 - 1.492 150 2.332
Anden totalindkomst i alt - - 53 - 60 - 14
Totalindkomst i alt for aret - - 743 - 1.553 150 2.445
Udbytte fra associerede virksomheder = - -2 - 2 - =
Udbetalt udbytte - - - - - -200 -200
Regulering i henhold til kapitaldaekningsregler - - - -3.666 3.666 - -
Overfert fra hensattelser vedrarende zldre serier = - - -0 1 - 1
Egenkapital 31. december 1.182 2 2.896 44.054 9.272 150 57.556

* Posten vedrarer henlaggelse til reserve for nettoopskrivning efter indre verdis metode. Reserven kan ikke anvendes til udbytte eller udlodning.

Aktiekapitalen er fordelt pa aktier a 100 kr. og multipla heraf. Nykredit Realkredit A/S har kun én aktieklasse, hvor alle aktier besidder samme rettigheder.
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Egenkapitalopggrelse for 1. januar — 31. december Belab  mio. k.

Nykredit Realkredit-koncernen
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2013
Egenkapital 1. januar 1.182 202 745 44.054 11.223 150 57.556
Arets resultat - - - - 1.674 - 1.674
Anden totalindkomst i alt - 2 -343 - -24 - -364
Totalindkomst i alt for aret - 2 -343 - 1.650 - 1.310
Udbetalt udbytte = - = - = -150 -150
Regulering i henhold til kapitaldaekningsregler = - = -11.652 11.652 - =
Overfert fra hensattelser vedrarende zldre serier = - = -0 1 - 0
Egenkapital 31. december 1.182 205 403 32.402 24.525 = 58.716
2012
Egenkapital 1. januar 1.182 151 982 47.720 5.075 200 55.310
Arets resultat - - - - 2419 150 2.569
Anden totalindkomst i alt - 53 -237 - 60 - -124
Totalindkomst i alt for aret - 53 -237 - 2.479 150 2.445
Udbetalt udbytte = - = - = -200 -200
Regulering i henhold til kapitaldaekningsregler = - = -3.666 3.666 - =
Overfert fra hensattelser vedrarende zldre serier = - = -0 1 - 1
@vrige reguleringer = -2 = - 2 - =
Egenkapital 31. december 1.182 202 745 44.054 11.223 150 57.556
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Pengestreamsopggrelse for 1. januar — 31. december

ARSREGNSKAB

Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit-koncernen

2013 2012
Arets resultat 1.674 2.569
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 896 766
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder -103 -47
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. 2.764 2.149
Periodeafgransningsposter, netto -14 17
Beregnet skat af drets resultat 240 575
Reguleringer i gvrigt -295 -150
lalt 3.488 3.311
Arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter 5.162 5.880
Andring af driftskapital
Udlan og andre tilgodehavender -21.605 -61.217
Indlan og geeld til kreditinstitutter -12.483 -52.982
Udstedte obligationer 28.880 83.608
Anden driftskapital -13.397 931
I alt -18.606 -29.660
Betalt selskabsskat, netto -265 -352
Pengestremme fra driftsaktivitet -13.709 -24.132
Pengestremme fra investeringsaktivitet
Salg af associerede virksomheder 63 39
Modtaget udbytte 7 2
Keb og salg af obligationer og aktier, netto -10.548 18.381
Keb af immaterielle aktiver -83 -139
Keb af materielle aktiver -120 -166
Salg af materielle aktiver 139 125
I alt -10.542 18.241
Pengestremme fra finansieringsaktivitet
Keb og salg af egne efterstillede kapitalindskud -15 6
Udbetalt udbytte -150 -200
I alt -165 -194
Pengestremme i alt -24.416 -6.085
Likvider primo
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 9.497 7.084
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 50.677 59.175
lalt 60.174 66.258
Likvider ultimo
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 4.810 9.497
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 30.948 50.677
lalt 35.758 60.174
Nykredit arsrapport 2013 63



ARSREGNSKAB

Noter

OVERSIGT OVER NOTER

Nr. Note Side Nr. Note Side
1. Anvendt regnskabspraksis 65 41. Ikke-balancefarte poster 108
2. Basiskapital og solvens 75 42. Transaktioner og mellemvzaerender med nartstdende
3. Basis- og beholdningsindtjening 76 parter 110
4. Resultat af forretningsomrader 77 43. Markedsvardiopggrelse af finansielle instrumenter 113
5. Renteindtegter 79 44, Dagsverdihierarki af finansielle instrumenter 116
6. Renteudgifter 80 45. Afledte finansielle instrumenter 119
7. Udbytte af aktier mv. 80 46. Repoforretninger og reverseudlan 121
8. Gebyrer og provisionsindtzgter 80 47. Risikostyring 122
9. Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 80 48. Regnskabsmaessig afdaekning 125

10. Kursreguleringer 81 49. Valutaeksponering 126
11. Udgifter til personale og administration 82 50. @vrige oplysninger 127
12.  Af- og nedskrivninger pa immaterielle og 51. Definitioner pa nggletal 128
materielle aktiver 84 52. Hoved- og negletal i fem ar 129
13. Nedskrivninger pé udlan og tilgodehavender mv. 85 53. Koncernoversigt 131
14. Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede
virksomheder 86

15. Skat 87

16. Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 88

17. Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi 88

18. Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 90

19. Obligationer til dagsveerdi 92

20. Aktier mv. 93

21. Kapitalandele i associerede virksomheder 93

22. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 94

23. Immaterielle aktiver 94

24. Grunde og bygninger 97

25. @vrige materielle aktiver 99

26. Aktiver i midlertidig besiddelse 99

27. Andre aktiver 99

28. Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 102

29. Indlan og anden geld 102

30. Udstedte obligationer til dagsveerdi 102

31. Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 104

32. @vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaerdi 104

33. Andre passiver 105

34. Henseettelser til udskudt skat/udskudte skatteaktiver 105

35. Aktuelle skatteaktiver og skatteforpligtelser 106

36. Hensettelser til pensioner og lignende forpligtelser 106

37. Tilbagebetalingspligtige reserver i &ldre serier 106

38. Hensettelser til tab pa garantier 106

39. Andre hensatte forpligtelser 107

40. Efterstillede kapitalindskud 107

64 Nykredit drsrapport 2013



Noter

ARSREGNSKAB

1. ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS
GENERELT

Koncernregnskabet er aflagt i overensstemmelse med de internatio-
nale regnskabsstandarder (IFRS) som godkendt af EU. Koncernregn-
skabet afleegges herudover i overensstemmelse med yderligere danske
oplysningskrav til arsrapporter for udstedere af bgrsnoterede obliga-
tioner.

Yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter er for koncernen
fastlagt i IFRS-bekendtggrelsen for finansielle virksomheder udstedt i
henhold til lov om finansiel virksomhed samt af NASDAQ OMX
Copenhagen A/S.

Alle tal i arsrapporten praesenteres i hele mio. kr. De anfgrte totaler er
udregnet pa baggrund af faktiske tal. Som falge af afrunding til hele
mio. kr. kan der vaere mindre forskelle mellem summen af de enkelte
tal og de anfarte totaler.

Anvendt regnskabspraksis er uendret sammenlignet med arsrapporten
for 2012 bortset fra implementeringen af @ndringen til IAS 19 beskre-
vet nedenfor.

Nye og &ndrede standarder samt fortolkningsbidrag
Implementering af nye eller &ndrede standarder og fortolkningsbi-
drag, som er tradt i kraft, og som er galdende for regnskabsar, der
begynder den 1. januar 2013:

IAS 19 "Personaleydelser". Z£ndringen til IAS 19 har medfart, at aktu-
armassige gevinster og tab pa ydelsesbaserede pensionsordninger
indregnes i "Anden totalindkomst" mod tidligere i regnskabsposten
"Udgifter til personale og administration". Afskaffelsen af korridorme-
toden har ikke haft pavirkning pa drsregnskabet, da Nykredit-koncer-
nen ikke har gjort brug af denne metode.

Implementeringen af @ndringen til IAS 19 har medfert tilpasning af
sammenligningstal. For 2012 har tilpasningen medfert en negativ
effekt pa arets resultat efter skat pa 60 mio. kr. og en positiv effekt pa
"Anden totalindkomst" pa 60 mio. kr. Tilpasningen har ikke haft effekt
pa egenkapitalen. S&fremt @ndringen til IAS 19 ikke var blevet gen-
nemfart, ville drets resultat efter skat for 2013 have varet 24 mio. kr.
lavere og "Anden totalindkomst" ville tilsvarende have varet 24 mio.
kr. hgjere.

IAS 1 "Praesentation af arsregnskaber" (preecisering af standard). Prae-
ciseringen i IAS 1 har medfart en &ndret praesentation af “Anden to-
talindkomst" saledes at poster, der senere kan reklassificeres til resul-
tatopgerelsen udskilles fra poster, der ikke senere kan reklassificeres.

Annual improvements to IFRS 2009-2011 (mindre @ndringer af diver-
se standarder som faelge af IASB's drlige forbedringer).
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IFRS 13 "Dagsvaerdiregulering” (ny standard). Standarden har medfaert
yderligere oplysninger i forbindelse med opggrelse af dagsveerdier,
iser dagsveerdier pa niveau 3 i dagsvaerdihierarkiet.

IFRS 7 "Finansielle Instrumenter: Oplysninger" (precisering af stan-
dard). Zndringer til IFRS 7 har medfart yderligere oplysninger om
modregning af finansielle aktiver og finansielle forpligtelser.

Implementeringen af ovennavnte har ud over navnte @ndring i IAS
19 ikke haft effekt pé arets resultat, anden totalindkomst, balance
eller egenkapital.

Regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag, der ikke er tradt

i kraft

Pa tidspunktet for offentliggerelsen af drsrapporten er en rakke nye
eller endrede standarder samt fortolkningsbidrag endnu ikke tradt i
kraft og/eller godkendt til brug i EU.

IAS 27 "Separate drsregnskaber" (endring af standard) (godkendt til
brug i EU, ikrafttreedelse den 1. januar 2014).

IAS 28 "Investeringer i associerede virksomheder" (endring af stan-
dard) (godkendt til brug i EU, ikrafttraedelse den 1. januar 2014).

IFRS 10 "Konsolidering/Koncernregnskaber" (ny standard) (godkendt
til brug i EU, ikrafttraedelse den 1. januar 2014).

IFRS 11 "Faelles ledede arrangementer (joint ventures)" (ny standard)
(godkendt til brug i EU, ikrafttreedelse den 1. januar 2014).

IFRS 12 "Oplysning om involvering i andre virksomheder" (ny stan-
dard) (godkendt til brug i EU, ikrafttraedelse den 1. januar 2014).

IAS 32 "Finansielle Instrumenter: Praesentation” (pracisering af stan-
dard) (godkendt til brug i EU, ikrafttraedelse den 1. januar 2014).

IAS 36 "Verdiforringelse af aktiver"(endring af standard) (godkendt
til brug i EU, ikrafttraedelse den 1. januar 2014).

IAS 39 "Finansielle instrumenter indregning og maling" (aendring af
standard) (godkendt til brug i EU, ikrafttraedelse den 1. januar 2014).

IAS 19 "Personaleydelser" (preecisering af standard) (ikke godkendt til
brug i EU, forventet ikrafttreedelse den 1. juli 2014).

Annual improvements to IFRS 2010-2012 (mindre @ndringer af diver-
se standarder som falge af IASB's arlige forbedringer).

Annual improvements to IFRS 2011-2013 (mindre @ndringer af diver-
se standarder som falge af IASB's arlige forbedringer).

IFRS 9 "Finansielle instrumenter: Klassifikation og méling" (Finansielle
aktiver (november 2009) og Forpligtelser (oktober 2010)) (ny stan-
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dard) (ikke godkendt til brug i EU). Forventes at treede i kraft for
regnskabsar, der begynder den 1. januar 2015 eller senere.

Der pagar fortsat et projekt i IASB, som pa sigt skal erstatte reglerne i

IAS 39. Den reviderede standard — IFRS 9 — er inddelt i tre hovedfaser

omfattende klassifikation og maling af finansielle aktiver og forpligtel-
ser, nedskrivninger og regnskabsmaessig sikring.

EU har valgt ikke at godkende IFRS 9, far resultatet af alle tre faser
foreligger. Der foreligger ikke en endelig dato for standardens forven-
tede implementering. Pavirkningen af koncernens regnskab ved im-
plementeringen af IFRS 9 er ikke analyseret, da standarden endnu ikke
foreligger i en form, der muligger en samlet vurdering af effekten.

Det er ledelsens vurdering, at implementeringen af ovennaevnte stan-
darder og @ndringer til standarder, med undtagelse af implementerin-
gen af IFRS 9, hvis pévirkning ikke er analyseret ved afleeggelse af
arsrapporten, kun vil have mindre indvirkning pa arsrapporten.

VASENTLIGE REGNSKABSMASSIGE SK@N OG VURDERINGER

Udarbejdelsen af koncernregnskabet medfarer brug af kvalificerede
regnskabsmassige sken. Disse skan og vurderinger foretages af
Nykredits ledelse i overensstemmelse med regnskabspraksis og pa
baggrund af historiske erfaringer og vurdering af fremtidige forhold.

De regnskabsmaessige skan og forudsztninger testes og vurderes
jeevnligt. De anvendte sken og vurderinger er baseret pa forudsetnin-
ger, som ledelsen anser som forsvarlige og realistiske, men som i sa-
gens natur er usikre og uforudsigelige.

De omrader, som indebarer en hgjere grad af vurderinger eller kom-
pleksitet, eller omrader, hvor antagelser og sken er vasentlige for
regnskabet, er falgende:

Fastsattelse af dagsveerdien af visse finansielle instrumenter

| note 43 og 44 er der redegjort for de metoder, der er anvendt ved
opgerelse af de regnskabsmaessige veerdier, og de sarlige usikkerhe-
der, der er knyttet til maling af finansielle instrumenter til dagsveerdi.

Maling af unoterede afledte finansielle instrumenter til dagsveerdi er
forbundet med vaesentlige sken og vurderinger ved valg af bereg-
ningsmetoder samt vurderings- og estimationsteknikker.

Fastsaettelse af dagsvaerdi af finansielle instrumenter, hvor der ikke
foreligger noterede priser pé et aktivt marked eller observerbare data,
medfarer brug af vaesentlige sken og vurderinger i forbindelse med
valg af kreditspaend, Igbetider, ekstrapolation mv. for det enkelte
instrument.

Dagsvardien af finansielle aktiver og forpligtelser malt til dagsvaerdi
ved anvendelse af en vaerdiansattelsesmetode pa niveau 2 og 3 i
dagsveerdihierarkiet udger for aktiverne henholdsvis 1.244 mia. kr. og
3,6 mia. kr. ultimo 2013, og for forpligtelserne henholdsvis 98 mia. kr.
og 242 mio. kr. ultimo 2013.

Veerdianseattelse af udldn - vardiforringelse

Nedskrivninger pd udlan er forbundet med vaesentlige sken og vurde-
ringer for sd vidt angar kvantificeringen af risikoen for, at ikke alle
fremtidige betalinger modtages. Safremt det kan fastslas, at ikke alle
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fremtidige betalinger vil blive modtaget, er fastlaeggelsen af tidspunk-
tet for og starrelsen af de forventede betalinger undergivet vaesentlige
skan og vurderinger.

Herudover er realisationsveerdier af sikkerheder og forventede dividen-
deudbetalinger fra konkursboer forbundet med en raekke skan. Der
henvises til neermere beskrivelse nedenfor under "Nedskrivninger pa
udlan og tilgodehavender". Udldn udger ca. 87,6% af koncernens
aktiver ultimo 2013.

Veardiansaettelse af goodwill

Goodwill erhvervet ved kgb af virksomheder er omfattet af en lgbende
nedskrivningstest, hvor der er vaesentlige skan forbundet med vurde-
ring af virksomhedernes fremtidige indtjeningsevne. De parametre der
indgdr i nedskrivningstesten, samt falsomheden over for @ndringer i
relevante parametre er naermere beskrevet i note 23. Goodwill udger
2.782 mio. kr., svarende til 0,2% af koncernens aktiver ultimo 2013.

Investerings- og domicilejendomme

Investerings- og domicilejendomme males efter farste indregning til
henholdsvis dagsveerdi og omvurderet vardi, hvor der er vaesentlige
skan forbundet med fastsattelse af diskonteringsrenten og fastseet-
telse af markedslejen, som er nogle af de elementer, der indgar i dags-
veerdiberegningen. Investerings- og domicilejendomme udger 2.180
mio. kr., svarende til 0,2% af koncernens aktiver ultimo 2013.

Hensettelse til tab pd garantier

Henszettelser til tab pa garantier er forbundet med vaesentlige skan,
hvor der er usikkerhed forbundet med at fastsla, i hvilket omfang ga-
rantien vil blive effektiv ved et gkonomisk sammenbrud hos garanti-
rekvirenten. Henszttelse til tab pa garantier samt ikke-balancefarte
eventualforpligtelser udger 6.414 mio. kr. ultimo 2013.

Pensioner og lignende forpligtelser

Nutidsveerdien af pensionsforpligtelser for ydelsesbaserede pensions-
ordninger afheenger af de forudsetninger, der legges til grund ved
den aktuarmassige beregning. Der er vaesentlige sken forbundet med
fastleggelse af den fremtidige udvikling i bl.a. lenniveau, rente, infla-
tion og dagdelighed samt afkast af relaterede aktiver. Der henvises til
naermere omtale i note 27 b. Ydelsesbaserede pensionsordninger
indregnet under "Andre aktiver" udger 188 mio. kr. Henszttelser til
pensioner og lignende forpligtelser udger 207 mio. kr. ultimo 2013.

FINANSIELLE INSTRUMENTER

Indregning og klassifikation af finansielle instrumenter
Finansielle instrumenter, herunder afledte finansielle instrumenter,
udger mere end 95% af koncernens aktiver savel som passiver.

Indregning

Indregning af finansielle instrumenter sker pa afregningsdagen. 4n-
dringer i dagsvaerdien for det kabte eller solgte instrument i perioden
mellem handelsdatoen og afregningsdatoen indregnes som et fi-
nansielt aktiv eller passiv under "Andre aktiver"/"Andre passiver" med
modpost under "Kursreguleringer” i resultatopgerelsen.

For aktiver, der efter farste indregning males til amortiseret kostpris,

sker der ikke vaerdindringer i perioden mellem handelsdatoen og
afregningsdatoen.
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Indregning ophgrer, nar retten til at modtage/afgive pengestremme
fra et finansielt aktiv eller passiv er udlgbet, eller hvis den er over-
draget, og koncernen i al veesentlighed har overfart alle risici og afkast
tilknyttet ejendomsretten.

Finansielle instrumenter indregnes farste gang til instrumentets dags-
vaerdi pa indregningstidspunktet. Den efterfelgende maling afhanger
iseer af, om instrumentet skal males til amortiseret kostpris eller dags-
veerdi.

Veardiansattelse og kategorisering
Veardiansattelsesprincipper og kategorisering af finansielle instrumen-
ter er beskrevet nedenfor og yderligere i note 43 og 44.

Det er ledelsens opfattelse, at de anvendte metoder og skan, der ind-
gar i veerdiansettelsesteknikkerne, resulterer i et palideligt billede af
instrumenternes dagsveerdi.

Finansielle instrumenter klassificeres i felgende kategorier:

= Udlan og tilgodehavender/andre finansielle forpligtelser til amorti-
seret kostpris

= Finansielle aktiver og forpligtelser til dagsveerdi over resultatop-
gerelsen:
= som besiddes med handel for gje
= som felge af dagsvaerdioptionen

= Finansielle aktiver disponible for salg.

Udlén og tilgodehavender/andre finansielle forpligtelser til
amortiseret kostpris

Tilgodehavender og geeld til kreditinstitutter og centralbanker, der
ikke er led i repo- og reverseforretninger, koncernens bankudlan,
udstedte virksomhedsobligationer, udvalgte udstedelser af junior
covered bonds og efterstillede kapitalindskud samt indlén og anden
gald klassificeres i denne kategori.

Udlan og tilgodehavender samt forpligtelser males efter farste indreg-
ning til amortiseret kostpris. For udlan og tilgodehavender svarer den
amortiserede kostpris til kostprisen justeret for afdrag, nedskrivninger
til imedegdelse af tab og @vrige regnskabsmaessige reguleringer, her-
under eventuelle gebyrer og transaktionsomkostninger, der er en del
af instrumentets effektive rente. Amortiseret kostpris for forpligtelser
svarer til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive
rentes metode. Herved fordeles transaktionsomkostninger over |gbeti-
den.

Nar renterisikoen pa fastforrentede finansielle instrumenter er effek-
tivt sikret med afledte finansielle instrumenter, tilleegges dagsveerdien
af den sikrede renterisiko den amortiserede kostpris.

Verdireguleringer som fglge af kreditrisiko indregnes i posten "Ned-
skrivninger pa udlan og tilgodehavender mv."

Finansielle aktiver og forpligtelser med handel for gje til dagsvardi

over resultatopgerelsen

Et finansielt aktiv/forpligtelse klassificeres som "med handel for gje",

hvis det:

= primaert anskaffes med henblik pa at opna en gevinst pa kort sigt

= udger en del af en portefgalje, hvor der er bevis for kortsigtet realisa-
tion af gevinster, eller

= klassificeres som et sadant af ledelsen.
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Koncernens aktie- og obligationsbeholdning (ekskl. strategiske aktier),
afledte finansielle instrumenter, repo- og reverseforretninger samt
negative veerdibeholdninger klassificeres i denne kategori.

Aktier og obligationer i handelsbeholdningen méles efter ferste ind-
regning til dagsveerdi opgjort pa grundlag af noterede priser pa et
aktivt marked, anerkendte veerdianseettelsesmetoder baseret pa mar-
kedsinformationer eller gvrige anerkendte verdianszttelsesmetoder.
Der foretages Igbende en vurdering af, om et marked kan betragtes
som vaerende aktivt eller inaktivt.

Hvis der ikke forefindes objektive priser fra nyere handler med unote-
rede aktier, males disse til dagsvaerdi blandt andet ved anvendelse af
IPEV's veerdianseettelsesregler (International Private Equity and Ven-
ture Capital Valuation Guidelines) for ikke-noterede aktier eller i visse
tilfaelde til indre veerdi, hvis denne antages at svare til instrumentets
dagsveerdi.

Koncernens beholdning af egne udstedte obligationer modregnes i de
udstedte obligationer (forpligtelsen), og tilgodehavende renter vedrg-
rende egne obligationer modregnes ligeledes i skyldige renter.

Afledte finansielle instrumenter klassificeres som et finansielt aktiv
med handel for gje, medmindre de er klassificeret som sikringsinstru-
menter under en regnskabsmaessig sikring. Dagsvaerdier for afledte
finansielle instrumenter opgeres pa grundlag af anerkendte veerdian-
settelsesmetoder baseret p& markedsinformation samt @vrige aner-
kendte vaerdiansattelsesmetoder. Positive og negative dagsveerdier af
afledte finansielle instrumenter indgar i regnskabsposten "Andre
aktiver" eller "Andre passiver".

Realiserede og urealiserede tab og gevinster vedrgrende andringer i
dagsveerdien indregnes under "Kursreguleringer" i resultatopgerelsen i
den periode, hvori de opstar.

Finansielle aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi over

resultatopgerelsen som falge af dagsveerdioptionen

Et finansielt aktiv/forpligtelse klassificeres ved farste indregning til

dagsveerdi via dagsvaerdioptionen, hvis:

= En gruppe af finansielle aktiver/forpligtelser forvaltes, og indtje-
ningen vurderes af Nykredits ledelse pa grundlag af dagsveerdien i
overensstemmelse med en dokumenteret risikostyringsstrategi eller
investeringsstrategi. Sterstedelen af koncernens udstedte junior co-
vered bonds (JCB'er), indregnes som falge heraf til dagsveerdi

= Denne klassifikation eliminerer eller i vaesentlig grad reducerer en
malemaessig inkonsistens, som ville opsta ved anvendelse af de al-
mindelige malebestemmelser i IAS 39. Realkreditudlan samt udsted-
te realkreditobligationer (RO'er) og sarligt deekkede obligationer
(SDO'er) indregnes som fglge heraf til dagsveerdi.

Realkreditudlan ydet i henhold til dansk realkreditlovgivning er finan-
sieret med udstedte barsnoterede RO'er eller SDO'er med enslydende
betingelser. Sddanne realkreditudlan kan indfries ved at levere de bag-
vedliggende obligationer.

Nykredit Realkredit-koncernen kaber og szlger labende egne udsted-
te RO'er og SDO'er, da disse er en veaesentlig del af det danske pen-
gemarked.

Hvis realkreditudlan og udstedte RO'er og SDO'er vardiansettes til

amortiseret kostpris, vil keb og salg af egne RO'er og SDO'er medfare,
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at der opstér en tidsmeessig forskydning i indregningen af gevinster og
tab i regnskabet. Kgbsprisen pa beholdningen vil ikke svare til den
amortiserede kostpris pa de udstedte obligationer, og elimineringen vil
medfere indregning af en tilfeldig resultateffekt. Hvis beholdningen
af egne RO'er og SDO'er efterfalgende szlges, vil den nye amortise-
rede kostpris pa "nyudstedelsen” ikke svare til den amortiserede kost-
pris pa de tilhgrende realkreditudlan, og forskellen vil blive amortiseret
over den resterende lgbetid.

Realkreditudlan males derfor til dagsveerdi, der omfatter en regulering
for markedsrisikoen baseret pd veerdien af de tilhgrende obligationer
og en regulering for kreditrisiko baseret pa behovet for nedskrivning.

Udstedte RO'er, SDO'er og starstedelen af JCB'er mdles efter farste

indregning til dagsveerdi opgjort pa grundlag af noterede priser eller

gvrige anerkendte vaerdiansattelsesmetoder baseret pa observerbare
input.

Realiserede og urealiserede tab og gevinster vedrarende andringer i
dagsveerdien af "Finansielle aktiver og forpligtelser til dagsveerdi via
dagsveardioptionen over resultatopggrelsen” indregnes under "Kurs-
reguleringer” i resultatopgerelsen i den periode, hvori de opstar.
Veardireguleringer som felge af kreditrisikoen fgres under posten
“Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv.".

Finansielle aktiver disponible for salg

Koncernens strategiske anlaegsaktier er klassificeret som finansielle
aktiver disponible for salg. Posten omfatter aktier, der handles pé et
aktivt marked, og unoterede aktier. For aktier, der er disponible for
salg, indregnes urealiserede verdireguleringer frem til et eventuelt
salg via "Anden totalindkomst" bortset fra nedskrivninger som fglge af
veesentlig eller vedvarende vaerdiforringelse. En sédan nedskrivning
sker i resultatopgerelsen under "Kursreguleringer”.

Ved realisation overfgres den akkumulerede verdireqgulering indregnet
i "Anden totalindkomst" til "Kursreguleringer" i resultatopgerelsen.

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender

Nedskrivninger pa udldn og tilgodehavender opdeles i individuelle og
gruppevise nedskrivninger. Som udgangspunkt indplaceres koncernens
udlan altid i grupper med ensartede kreditrisici. Sdfremt der foreligger
objektive indikationer for vaerdiforringelse (OIV), og den eller de pa-
galdende begivenheder har en virkning, der kan males palideligt pa
storrelsen af de forventede fremtidige betalinger fra udlanet, nedskri-
ves udlanet individuelt og fjernes fra den respektive gruppe og be-
handles seerskilt.

Individuelle nedskrivninger

Nykredit Realkredit-koncernen foretager lgbende en individuel gen-
nemgang og risikovurdering af alle signifikante udlan og tilgodeha-
vender med henblik pa at afdaekke OIV.

Der foreligger OIV pd et udlan, hvis en eller flere af falgende begiven-

heder er indtruffet:

= | antager er i betydelige gkonomiske vanskeligheder

= Ldntager overholder ikke sin betalingspligt iht. kontrakten

= Det er sandsynligt, at en lantager vil ga konkurs eller blive underlagt
anden gkonomisk rekonstruktion

= Nykredit yder lantager lempelser i vilkarene, som ikke ville vaere
overvejet, hvis lantager ikke havde haft skonomiske vanskeligheder.

68

Udlanet nedskrives med forskellen mellem den regnskabsmaessige
veerdi fer nedskrivningen og nutidsveerdien af den forventede fremti-
dige betalingsraekke pd det enkelte udlan eller engagement.

For alle udldan med individuel nedskrivning udarbejdes en strategi og
handlingsplan. Udlanene/engagementerne vurderes hvert kvartal.

Der foretages tilsvarende individuelle nedskrivninger pé ikke-signifi-
kante udlan og tilgodehavender ved OIV, hvor den eller de pagalden-
de begivenheder vurderes at have en palidelig malbar virkning pa
storrelsen af de forventede fremtidige betalinger fra engagemen-
tet/udldnet.

Nar der konstateres OIV pa udlan til dagsveerdi, bliver der foretaget en
vurdering af sandsynligheden for tab, som indgar i beregningen af de
individuelle nedskrivninger.

Pa portefgljer af ensartede mindre udlan, typisk udlan til privatkunder,
hvor der er konstateret OIV pa de enkelte udlan, foretages den indivi-
duelle nedskrivningsberegning pa basis af en statistisk model. Den
statistiske model er blandt andet baseret pa erfaringerne med tab pa
tilsvarende udlan.

Gruppevise nedskrivninger

Der foretages hvert kvartal en gruppevis vurdering af udlan, hvorpa
der ikke er foretaget individuelle nedskrivninger, og der foretages
nedskrivninger pa gruppeniveau, hvis der konstateres OIV i en eller
flere grupper.

Nedskrivningsbehovet beregnes med udgangspunkt i endringen i for-
ventet tab i forhold til etableringstidspunktet. For hvert udlén i en
gruppe beregnes bidraget til gruppens nedskrivninger som forskellen
mellem nutidsveerdien af lanets tabsraekker pa balancedagen og nu-
tidsveerdien af forventede tab ved lanetableringen.

De gruppevise nedskrivninger udger summen af bidrag fra en rating-
model og et ledelsessken (management judgement).

Ud fra migrationer opger ratingmodellen nedskrivninger i kreditkvali-
ten, som er baseret pa udviklingen i parametre fra Nykredits internt
udviklede IRB-modeller. Parametrene er konjunkturaktuelle og tilpas-
set regnskabsreglerne, sa de tager udgangspunkt i betalingsstremme
frem til udlanenes udlgb og tilbagediskontering af tabsraekker til
nutidsveerdi. Parametrene er derudover justeret for at tage hgjde for
indtrufne haendelser som falge af konjunkturskift mv., der endnu ikke
er afspejlet i ratingmodellen. Ledelsesskagnnet supplerer modellerne
ved at inddrage aktuelle ekspertvurderinger samt forventninger til
udviklingen i kreditrisiko pa udvalgte segmenter.

Nedskrivninger, generelt

Nedskrivninger pa udlan fares pa en korrektivkonto, som fragér i de
aktivposter, nedskrivningen vedrarer. Konstaterede tab, arets forskyd-
ning i nedskrivninger samt hensattelser pa garantiforpligtelser ud-
giftsferes i resultatopgerelsen under posten "Nedskrivninger pd udlan
og tilgodehavende mv.".

Safremt der efter individuelle eller gruppevise nedskrivninger indtreef-

fer begivenheder, der viser, at veaerdiforringelsen er reduceret helt eller
delvist, tilbagefares nedskrivningen tilsvarende.
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Et veerditab, der vurderes at vaere endeligt, praesenteres i regnskabet
som nedskrivninger, der er konstateret tabt.

GENERELT OM INDREGNING, MALING OG PRASENTATION

Indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det som falge af en tidligere begi-
venhed er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
koncernen, og aktivets veardi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere
begivenhed er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
koncernen, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen, i takt med at de indtjenes.
Herudover indregnes verdirequleringer af finansielle aktiver og for-
pligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris, i resultat-
opgerelsen eller i anden totalindkomst i den periode, hvor de opstar.

| resultatopgerelsen indregnes alle omkostninger, der pafgres virksom-
heden, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtel-
ser samt tilbagefersler som folge af &ndrede regnskabsmaessige skan
af belgb, der tidligere har vearet indregnet i resultatopgerelsen.

Regnskabsmassig sikring

Til sikring af renterisikoen pa udléan, efterstillede kapitalindskud og
udstedte obligationer, der males til amortiseret kostpris, anvender
koncernen derivater.

Zndringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er
klassificeret som og opfylder kriterierne for sikring af dagsveerdien af
et indregnet aktiv eller en forpligtelse, indregnes i resultatopgerelsen
sammen med andringer i vaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede
forpligtelse, for sa vidt angér den del, der er sikret.

Sikringsforholdene etableres bade for individuelle aktiver og passiver
samt pa portefgljeniveau. Effektiviteten af den regnskabsmaessige sik-
ring males og evalueres lazbende.

Safremt kriterierne for regnskabsmaessig sikring ikke lzengere er op-
fyldt, amortiseres den akkumulerede veerdiregulering af den sikrede
post over den resterende Igbetid.

Modregning

Finansielle aktiver og finansielle forpligtelser modregnes og praesente-
res som et nettobelgb, nar koncernen har en juridisk ret til at modreg-
ne de indregnede belgb og samtidig har til hensigt at nettoafregne el-
ler realisere aktivet og indfri forpligtelsen. Modregning sker vaesent-
ligst i tilknytning til repoforretninger og afledte finansielle instrumen-
ter.

Konsolidering

Koncernregnskabet omfatter Nykredit Realkredit A/S (moderselska-
bet) og de virksomheder, hvori Nykredit Realkredit A/S direkte eller
indirekte udgver en bestemmende indflydelse pa virksomhedens fi-
nansielle og driftsmaessige ledelse. Nykredit Realkredit A/S og datter-
virksomhederne benavnes samlet Nykredit Realkredit-koncernen.

Virksomheder, hvori Nykredit Realkredit-koncernen har en falles be-
stemmende indflydelse og kontrollerer den pageldende virksomhed i
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feellesskab med andre virksomheder, der ikke indgar i koncernen, be-
tragtes som joint ventures. Koncernens investeringer i joint venture-
virksomheder indregnes og males i henhold til den indre veerdis me-

tode.

Koncernregnskabet udarbejdes pé& grundlag af de enkelte virksom-
heders regnskaber ved sammenlagning af ensartede regnskabsposter.
De regnskaber, der benyttes til konsolideringen, er udarbejdet efter
koncernens regnskabspraksis. Der foretages eliminering af koncernin-
terne indtaegter og omkostninger, udbytter, interne aktiebesiddelser
og mellemvarender samt realiserede og urealiserede koncerninterne
fortjenester og tab.

Kebte virksomheder medtages fra overtagelsestidspunktet, som er det
tidspunkt, hvor den overtagende part opnar bestemmende indflydelse
pa den kebte virksomheds finansielle og driftsmassige beslutninger.

Solgte virksomheder medtages frem til afstaelsestidspunktet.

Basis- og beholdningsindtjeningen

Koncernens hovedtal i ledelsesberetningen samt koncernens forret-
ningsomraderegnskab praesenteres i en basis- og beholdningsindtje-
ning, idet denne efter ledelsens opfattelse bedst afspejler aktiviteten
og indtjeningen i koncernen.

Basisindtjeningen afspejler resultatet af kundevendte forretninger og
basisindtaegter af fonds efter fradrag af driftsomkostninger og afskriv-
ninger samt nedskrivninger pa udlan. Verdiregulering af derivater og
erhvervsobligationer er udskilt i en sarlig post, der viser effekten af en
justering af dagsveerdien pd disse. Nettoomkostninger til junior cove-
red bonds (JCB'er) er ligeledes udskilt i en seerlig post. Nettoomkost-
ninger til JCB'er bestar af renteforskellen pa de udstedte JCB'er og
renten pd de aktiver, provenuet placeres i pd udstedelsestidspunktet.
Verdiregulering af udstedte JCB'er og de aktiver, som provenuet
placeres i, indregnes i beholdningsindtjeningen.

Basisindteegter af fonds omfatter det afkast, der kunne veere opnaet
ved placering af koncernens investeringsbeholdninger til den risikofrie
rente — Nationalbankens gennemsnitlige udlansrente. Derudover
indeholder basisindtagter af fonds nettorenteudgifter vedrgrende
supplerende kapital og renteudgifter pa geeld vedrgrende kab af
Totalkredit-aktier opgjort i forhold til den risikofrie rente.

Beholdningsindtjeningen er den merindtjening, der opnas ved investe-
ring i aktier, obligationer og afledte finansielle instrumenter ud over
den risikofrie rente. Kurs- og rentemarginaler i tilknytning til realkre-
ditforretningen i Nykredit Realkredit og Totalkredit samt handelsak-
tiviteter i Markets medregnes ikke i beholdningsindtjeningen, men
feres under basisindtaegter af forretningsdrift.

Segmentoplysninger

Der gives oplysninger pa forretningssegmenter og geografiske marke-
der. Forretningsomrader er opdelt ud fra forskelle i kundesegmentet
og serviceydelser. Poster, der ikke kan allokeres til forretningsomrader,
medtages under Koncernposter. Praesentationen af forretnings-
omraderne er baseret pa den interne ledelsesrapportering. Forret-
ningsomraderne afspejler koncernens afkast og risici og anses for at
veere koncernens primaere segmentomrader. Segmentoplysningerne
falger koncernens regnskabspraksis.
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Indtaegter og udgifter, der indgar i de enkelte forretningsomraders re-
sultat for skat, omfatter direkte savel som indirekte henfgrbare poster.
Sidstnaevnte fordeling er foretaget pé basis af internt fastlagte forde-
lingsnegler samt interne aftaler indgdet mellem de enkelte forret-
ningsomrader.

Til hvert forretningsomrade er allokeret de finansielle aktiver og for-
pligtelser, som danner basis for de finansielle indteegter og udgifter,
der indgar i forretningsomraderesultaterne. Aktiver i segmentet om-
fatter de aktiver, som anvendes direkte i segmentets drift, herunder
immaterielle aktiver, materielle aktiver og kapitalinteresser i associere-
de virksomheder.

Immaterielle aktiver indregnet i forbindelse med Nykredits kab af
Totalkredit A/S indgar i forretningsomradet Totalkredit Partnere.

Forretningskapitalen, der er tilknyttet de enkelte forretningsomrader,
er opgjort efter Nykredits interne kapitalopgerelsesmodel, som bereg-
nes ud fra kapitalkravet inkl. overgangsregel, svarende til 80% af Basel
I-kapitalkravet.

Forretningsafkastet er beregnet som forretningsomradets basisindtje-
ning efter nedskrivninger i forhold til en gennemsnitlig forretningska-
pital.

Der beregnes ikke risikofri rente af allokeret kapital til forretningsom-
rader. Denne rente praesenteres under Koncernposter.

Der gives alene oplysninger vedrarende koncernen.

Valuta

Koncernregnskabet prasenteres i danske kroner (DKK), som er mo-
derselskabets funktionelle valuta og prasentationsvaluta. Alle andre
valutaer anses som fremmed valuta.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til den funktionelle valuta
efter transaktionsdagens valutakurser. Valutakursgevinster og -tab
ved afviklingen af disse transaktioner indregnes i resultatopgerelsen.

Pa balancedagen omregnes monetare aktiver og forpligtelser i frem-
med valuta til balancedagens kurs. Valutakursreguleringerne indregnes
i resultatopgerelsen.

Kursdifferencer opstaet ved omregningen af ikke-moneteere aktiver og
forpligtelser indregnes i resultatopgerelsen som en del af dagsvaerdi-
gevinsten eller -tabet.

Regnskaber for selvstendige udenlandske enheder (filial i henholdsvis
Polen og Sverige) omregnes til danske kroner ved anvendelse af ba-
lancedagens valutakurser for balanceposter og gennemsnitlige valuta-
kurser for resultatopgerelsens poster.

Repoforretninger og reverseudlan

Veardipapirer, der er solgt som led i repoforretninger, beholdes i balan-
cen under den respektive hovedpost, fx "Obligationer". Repoforret-
ninger males til dagsveerdi, idet de anses som en integreret del af
handelsbeholdningen.

Det modtagne belgb indregnes som gzeld til modparten eller i posten

"Ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaerdi". Forpligtelsen
dagsveerdireguleres over aftalens lgbetid over resultatopgarelsen.
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Veardipapirer erhvervet som led i reverseudlan optages som tilgodeha-
vender hos modparten eller i regnskabsposten “Udlan og andre tilgo-
dehavender til dagsveerdi”. Tilgodehavendet dagsverdireguleres over
aftalens lgbetid over resultatopgerelsen.

| det omfang koncernen har videresolgt aktiver, der er modtaget i for-
bindelse med reverseud|an, og hvor koncernen har en forpligtelse til at
tilbagelevere instrumentet, indgdr veerdien heraf i regnskabsposten
"@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi”.

Repoforretninger og reverseudlan indregnes og males til dagsveerdi,
og afkastet indregnes i resultatopgerelsen under renteindtaegter og
renteudgifter.

Leasing

Leasingkontrakter klassificeres som finansielle leasingkontrakter, nar
alle vaesentlige risici og afkast forbundet med ejendomsretten til et
aktiv overdrages til leasingtager.

Tilgodehavende belgb hos leasingtager fra finansielle leasingkontrak-
ter indgar i regnskabsposten "Udlan og andre tilgodehavender til
amortiseret kostpris". Kontrakterne vaerdiansattes, s den bogfarte
veerdi svarer til nettoinvesteringen i leasingaftalen. Renteindtaegter fra
finansielle leasingkontrakter indtaegtsferes i regnskabsposten "Rente-
indtegter". Foretagne afdrag fradrages den bogfarte vaerdi, i takt med
at tilgodehavendet amortiseres.

Direkte omkostninger ved etablering af leasingkontrakter indregnes i
nettoinvesteringen.

Andre leasingkontrakter klassificeres som operationelle leasingkon-
trakter. Ejendomme, der udlejes under operationelle leasingkontrakter,
er klassificeret som investeringsejendomme.

Virksomhedssammenslutninger

Ved keb af nye virksomheder, hvor der opnds bestemmende indflydel-
se over den kgbte virksomhed, anvendes overtagelsesmetoden. Virk-
somhedsovertagelser sker regnskabsmaessigt efter sasmmenlagnings-
metoden, hvis der er tale om fusion mellem selskaber under falles
ledelse.

RESULTATOPGO@RELSEN

Renteindtaegter og -udgifter mv.
Renter omfatter savel forfaldne som periodiserede renter frem til ba-
lancedagen.

Renteindtegter omfatter rente- og rentelignende indtagter, herunder
modtaget rentelignende provision samt gvrige indtaegter, der indgar
som en integreret del af de underliggende instrumenters effektive ren-
te. Yderligere omfatter posten indekstilleg pa aktiver, terminspraemier
af fonds- og valutaforretninger samt requleringer over lgbetiden af
finansielle aktiver, der males til amortiseret kostpris, og hvor kost-
prisen afviger fra indfrielseskursen.

Renteindtegter fra verdiforringede bankudlan indgar i posten "Ren-
teindteegter” med et belgb, der afspejler den effektive rente af udla-
nets nedskrevne vardi. Eventuelle renteindtaegter fra det under-
liggende udlan, der overstiger dette belgb, indgar i regnskabsposten
"Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv.".
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Renteudgifter omfatter alle rentelignende udgifter, herunder regu-
lering over Igbetiden af finansielle forpligtelser, der males til amor-
tiseret kostpris, og hvor kostprisen afviger fra indfrielseskursen.

Udbytte
Udbytte fra kapitalandele og aktieinvesteringer indtegtsfares i resul-
tatopgerelsen pa det tidspunkt, hvor udbyttet deklareres.

Gebyrer og provisioner

Gebyrer og provisioner omfatter indtegter og omkostninger vedraren-
de tjenesteydelser, herunder forvaltningsgebyrer. Gebyrindtaegter, der
vedrarer ydelser, som leveres lgbende, periodiseres over ydelsernes
lzbetid.

Gebyrer og provisioner samt transaktionsomkostninger behandles
regnskabsmaessigt som renter, hvis disse udger en integreret del af et
finansielt instruments effektive rente.

@vrige gebyrer og provisioner indregnes fuldt ud i resultatopgerelsen
pa transaktionsdagen.

Andre driftsindtagter

Posten "Andre driftsindtegter” indeholder gvrige driftsindtaegter, der
ikke kan henfares under andre af resultatopgarelsens poster, herunder
indtaegter vedrerende leasingforretninger.

Udgifter til personale og administration

Udgifter til personale omfatter len og gager samt sociale omkostning-
er, pensioner mv. Forpligtelser til jubileeumsgratialer og fratraedelses-
godtgerelser indregnes successivt.

Skat

Avrets skat, som bestar af arets aktuelle skat og @ndring af udskudt
skat, indregnes i resultatopgerelsen, medmindre skatteeffekten ved-
rgrer poster, der indregnes i "Anden totalindkomst". Reguleringer, der
kan henfares til posteringer i "Anden totalindkomst", indregnes i
"Anden totalindkomst".

Aktuelle skatteforpligtelser og aktuelle skatteaktiver indregnes i ba-
lancen som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret
for betalt acontoskat. Ved beregning af arets aktuelle skat anvendes
de pa balancedagen gzldende skattesatser og -regler.

Den indenlandske skat for de sambeskattede selskaber betales i hen-
hold til acontoskatteordningen. Rentetilleg eller -fradrag vedrarende
frivillige indbetalinger af acontoskat og rentetilleg/-godtgerelse af
for meget/for lidt betalt skat indgar i posten "@vrige renteindtegter"
eller "@vrige renteudgifter”.

Udskudt skat indregnes efter den balanceorienterede gaeldsmetode af
alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemaessige vaer-
dier af aktiver og forpligtelser, bortset fra udskudt skat pa midlertidige
forskelle, der er opstéet ved farste indregning af goodwill.

Den udskudte skat opgares med udgangspunkt i den planlagte anven-
delse af det enkelte aktiv eller afvikling af den enkelte forpligtelse.
Udskudt skat males pa grundlag af de skattesatser, der forventes at
gaelde for midlertidige forskelle, nar de tilbagefares, samt de pa balan-
cedagen galdende eller reelt gaeldende skatteregler.
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Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberet-
tigede skattemassige underskud, indregnes i balancen med den verdi,
aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i ud-
skudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver til modregning i
fremtidige positive skattepligtige indkomster. Det vurderes pa hver
balancedag, om det er sandsynligt, at der i fremtiden vil blive frem-
bragt tilstreekkelig skattepligtig indkomst til, at det udskudte skatte-
aktiv vil kunne udnyttes.

Nykredit-koncernens danske selskaber indgar i sambeskatning med
Foreningen Nykredit. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mel-
lem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skatteplig-
tige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrarende skattemaessi-
ge underskud).

Aktuelle skatteaktiver og aktuelle skatteforpligtelser modregnes, nar
der foreligger en lovmaessig ret til at modregne. Udskudte skatteakti-
ver og udskudte skatteforpligtelser modregnes, hvis der foreligger en
juridisk ret til at modregne.

AKTIVER

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder mv. omfatter virksomheder,
der ikke er tilknyttet, men hvori Nykredit Realkredit-koncernen udever
en betydelig men ikke bestemmende indflydelse, samt joint ventures.
Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20% og 50% af stem-
merettighederne, betragtes sadvanligvis som associerede.

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den
indre vaerdis metode, hvilket indebzerer, at kapitalandelene males til
den forholdsmassige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmaessige
indre veerdi med fradrag eller tilleg af den forholdsmaessige andel af
urealiserede koncerninterne avancer eller tab og med tilleg af veerdien
af goodwill.

| koncernens resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af
de associerede virksomheders samt joint ventures' resultat efter skat og
efter eliminering af den forholdsmaessige andel af intern avance/tab.

Immaterielle aktiver

Goodwill

Goodwill bestar af en positiv forskelsvaerdi mellem kostprisen pa en
overtaget virksomhed og dagsverdien af denne virksomheds nettoak-
tiver. Mindst en gang arligt testes goodwill for vaerdiforringelse, og
den bogferte veerdi nedskrives til genindvindingsvaerdien over resul-
tatopgerelsen, hvis genindvindingsvaerdien er mindre end den regn-
skabsmassige vaerdi. De parametre der indgar i nedskrivningstesten,
samt fglsomheden over for ndringer i relevante parametre er naerme-
re beskrevet i note 23.

Nedskrivninger indregnes i resultatopgerelsen og tilbagefares ikke.

@vrige immaterielle aktiver

Omkostninger vedrarende udviklingsprojekter indregnes som immate-
rielle aktiver, safremt der er tilstreekkelig sikkerhed for, at kapital-
veerdien af den fremtidige indtjening kan daekke udviklingsomkostnin-
gerne.
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Aktiverede udviklingsprojekter omfatter gager og andre omkostninger,
der direkte og indirekte kan henfgres til koncernens udviklingsaktivi-
teter.

Udviklingsomkostninger, der ikke opfylder kriterierne for indregning i
balancen, indregnes som omkostninger i resultatopgerelsen, efterhan-
den som omkostningerne afholdes.

Aktiverede udviklingsomkostninger males til kostpris med fradrag af
akkumulerede afskrivninger. Aktiverede udviklingsomkostninger af-
skrives efter feerdiggerelsen af udviklingsarbejdet linezert over den
periode, hvori det forventes at frembringe skonomiske fordele. Af-
skrivningsperioden udggr mellem 3 og 5 ar.

Tidsbegransede rettigheder indregnes til kostpris med fradrag af ak-
kumulerede afskrivninger. Tidsbegraensede rettigheder afskrives line-
®rt over den resterende rettighedsperiode. Rettighedsperioderne
udger mellem 5 og 10 &r.

Kunderelationer indregnes til kostpris med fradrag af akkumulerede
afskrivninger. Kunderelationer afskrives linezrt over den forventede
levetid. Afskrivningsperioden udger 13 ar.

@vrige immaterielle aktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, safremt
der er indikationer for veerdiforringelse.

Nedskrivninger indregnet i resultatopgerelsen tilbagefares ikke.

Grunde og bygninger

Domicilejendomme

Domicilejendomme er ejendomme, som koncernen selv benytter til
administration, salgs- og kundekontaktcentre eller gvrig servicevirk-
somhed.

Domicilejendomme indregnes ved anskaffelse til kostpris og males
efterfalgende til omvurderet vaerdi svarende til dagsvaerdien pa om-
vurderingsdagen med fradrag af efterfalgende akkumulerede af- og
nedskrivninger. Der foretages arligt omvurdering, saledes at den regn-
skabsmaessige veerdi ikke afviger vaesentligt fra den veerdi, der ville
veere blevet fastsat ved anvendelse af dagsvardien pd balancedagen.

Efterfelgende omkostninger indregnes i den regnskabsmaessige veerdi
af det pageeldende aktiv eller indregnes eventuelt som et sarskilt ak-
tiv, ndr det er sandsynligt, at de afholdte omkostninger vil medfare
fremtidige gkonomiske fordele for koncernen, og omkostningerne kan
males palideligt. Omkostninger til almindelig reparation og vedligehol-
delse indregnes i resultatopggrelsen ved afholdelsen.

Dagsveerdien er fastsat pa baggrund af afkastmetoden, hvor ejendom-
menes driftsafkast sattes i forhold til ejendommenes forrentningskrav.
Metoden benytter et forrentningskrav, der tager hgjde for den enkelte
ejendoms art, beliggenhed og vedligeholdelsesstand samt salgsbe-
streebelser inden for en rimelig tidshorisont. Verdiansettelsen foreta-
ges af en intern vurderingsmand.

Positive veerdireguleringer med fradrag af udskudt skat tillegges op-
skrivningshenlaggelser under egenkapitalen. Nedskrivninger, som op-
vejer tidligere opskrivninger af den samme ejendom, fratraekkes op-
skrivningshenlaeggelsen direkte pa egenkapitalen, mens gvrige ned-
skrivninger fares over resultatopggrelsen.
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Afskrivninger pabegyndes, nar aktivet er klar til brug, og foretages
lineaert over den forventede brugstid pa 10-50 &r, under hensyntagen
til den forventede scrapvaerdi ved brugstidens udlgb. Der afskrives
ikke pa grunde.

Avance og tab pa frasolgte aktiver opgeres ved at sammenholde salgs-
provenuet med den regnskabsmaessige vaerdi. Gevinster og tab ind-
regnes i resultatopgerelsen. Ved afhandelse af opskrevne aktiver
overfares opskrivninger, der er indeholdt i opskrivningshenleggelsen,
til overfart overskud.

Investeringsejendomme

Ejendomme, som ikke benyttes af koncernen, og som besiddes med
henblik pa at opna lejeindtagter og/eller kapitalgevinster, klassifice-
res som investeringsejendomme.

Investeringsejendomme indregnes ved anskaffelse til kostpris, der om-
fatter ejendommens kgbspris og direkte tilknyttede omkostninger.
Efterfalgende males investeringsejendomme til dagsvaerdi med vardi-
reguleringer i resultatopgerelsen.

Dagsveerdien er fastsat enten pa baggrund af aktive markedspriser el-
ler afkastmetoden. Ved anvendelse af aktive markedspriser reguleres
om ngdvendigt for eventuelle forskelle i det pdgzeldende aktivs art,
beliggenhed og vedligeholdelsesstand.

Ved anvendelse af afkastmetoden seettes ejendommens driftsafkast i
forhold til ejendommenes forrentningskrav. Metoden benytter et
forrentningskrav, der tager hgjde for den enkelte ejendoms art, belig-
genhed og vedligeholdelsesstand samt salgsbestrabelser inden for en
rimelig tidshorisont. Vaerdiansattelsen foretages af en intern vurde-
ringsmand.

@vrige materielle aktiver

Driftsmidler

Driftsmidler males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger. Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger
direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktiverne er
klar til at blive taget i brug.

Afskrivninger foretages lineart over fglgende forventede brugstider:
= Edb-udstyr og maskiner mv. op til 5 ar

® |nventar og biler op til 5 ar

= |ndretning af lejede lokaler: kontraktens lgbetid dog maks. 15 ar.

Aktivernes restveerdi og brugstid revurderes ved hver balancedag. Et
aktivs regnskabsmaessige vaerdi nedskrives til genindvindingsvardien,
hvis aktivets regnskabsmaessige vardi overstiger den ansldede genind-
vindingsveerdi.

Avance og tab ved lgbende udskiftning af materielle aktiver indregnes
under "Andre driftsindtaegter” eller "Andre driftsudgifter”.

Aktiver i midlertidig besiddelse

Aktiver i midlertidig besiddelse omfatter materielle aktiver eller grup-
per af aktiver samt dattervirksomheder og associerede virksomheder,
der:

= kun er midlertidigt i koncernens besiddelse

= afventer salg inden for kort tid, og hvor

= et salg er meget sandsynligt.

Nykredit drsrapport 2013



Ejendomme, der er overtaget i forbindelse med afvikling af et enga-
gement, indgar i posten.

Forpligtelser direkte tilknyttet de pagaeldende aktiver presenteres i
balancen som forpligtelser vedrgrende aktiver i midlertidig besiddelse.

Aktiver i midlertidig besiddelse males til den laveste vaerdi af den
regnskabsmaessige veerdi pa tidspunktet for klassifikationen som akti-
ver i midlertidig besiddelse og dagsveerdien med fradrag af salgsom-
kostninger. Afskrivninger og amortisering opherer, ndr aktiverne klas-
sificeres som aktiver i midlertidig besiddelse.

Tab ved verdiforringelse, som opstar ved den farste klassifikation som
aktiv i midlertidig besiddelse, og gevinster eller tab ved efterfalgende
maling til laveste veerdi af den regnskabsmaessige vaerdi og dagsveerdi-
en med fradrag af salgsomkostninger indregnes i resultatopggrelsen i
posten "Nedskrivninger pd udlan og tilgodehavender mv." Indtaegter
og udgifter tilknyttet dattervirksomheder i midlertidig besiddelse
praesenteres i en seerskilt linje i resultatopgerelsen, hvis effekten er
vaesentlig.

PASSIVER

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen som felge af en begi-
venhed indtruffet far eller pa balancedagen har en retlig eller faktisk
forpligtelse, der kan opgeres palideligt, og hvor det er sandsynligt, at
der ma afgives gkonomiske fordele for at indfri forpligtelsen. Hensatte
forpligtelser males til ledelsens bedste skan over det belgb, hvormed
forpligtelsen forventes at kunne indfries.

Hensattelser til tab pa garantier

Der indregnes en hensettelse pa garantier og tabsgivende kontrakter,
hvis det er sandsynligt, at garantien eller kontrakten vil blive effektue-
ret, og hvis forpligtelsens starrelse kan opgeres palideligt.

Tilbagebetalingspligtige reserver

Tilbagebetalingspligtige reserver omfatter reserver i serier fra far 1972,
som kommer til udbetaling i forbindelse med hel eller delvis indfrielse
af [an i overensstemmelse med de pageldende seriers vedtaegter.

Pensioner og lignende forpligtelser

Koncernen har indgaet pensionsaftaler med hovedparten af sine med-

arbejdere. Aftalerne kan opdeles i to overordnede ordninger:

= Bidragsbaserede pensionsordninger, hvor koncernen lgbende indbe-
taler faste bidrag til medarbejdernes pensionsordninger. Koncernen
har ingen forpligtelse til at betale yderligere bidrag. Indbetalingerne
til bidragsbaserede pensionsordninger indregnes i resultatopgerel-
sen pa forfaldstidspunktet, og eventuelle skyldige indbetalinger
indregnes i balancen under "Anden geald".

Ydelseshaserede pensionsordninger, hvor koncernen er forpligtet til
at betale en bestemt ydelse i forbindelse med pensionering. For
ydelsesbaserede ordninger foretages en drlig aktuarmaessig bereg-
ning (Projected Unit Credit-metoden) af kapitalvaerdien af de frem-
tidige ydelser, som skal udbetales i henhold til ordningen.

Kapitalvaerdien beregnes pa grundlag af forudseetninger om den frem-
tidige udvikling i bl.a. lenniveau, rente, inflation og dedelighed. Kapi-
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talveerdien beregnes alene for de ydelser, som de ansatte har optjent
ret til gennem deres hidtidige ansattelse i koncernen.

Den aktuarmassigt beregnede kapitalvaerdi med fradrag af dagsveer-
dien af aktiver knyttet til ordningen indregnes i balancen under "An-
dre aktiver"/"Andre passiver". Aktuarmasssige gevinster og tab ind-
regnes i anden totalindkomst i det ar, de opstar. Til diskontering
anvendes diskonteringsrentekurven for firmapensionskasser.

En del af koncernens medarbejdere er berettiget til at modtage et fast
belgb, nar de nar pensionsalderen, og nar de har varet ansat i koncer-
nen i 25 og 40 &r (jubileumsgratiale).

Forpligtelserne indregnes successivt frem til, at medarbejderen er be-
rettiget til at fa ydelsen udbetalt. Ved malingen af forpligtelsens ster-
relse tages hensyn til aktuarmaessige forhold, herunder sandsynlighe-
den for, at medarbejderen fratreeder fer ydelsestidspunktet og derfor
mister retten til ydelsen. Forpligtelserne indregnes til nutidsvardi ved
brug af en nulkuponrente med tillzeg af en risikomargin.

Regnskabsarets forskydning i nutidsveerdier som felge af @ndring i
diskonteringsrenten indregnes under "@vrige renteindtaegter" eller
"@vrige renteudgifter”.

Efterstillede kapitalindskud

Efterstillede kapitalindskud er finansielle forpligtelser i form af hybrid
kernekapital, som i tilfaelde af likvidation eller konkurs ferst skal fyl-
destgeres efter de almindelige kreditorkrav.

Egenkapital

Aktiekapital

Aktier klassificeres som egenkapital, nar der ikke er nogen forpligtelse
til at overfgre kontanter eller andre aktiver.

Foresldet udbytte

Foresldet udbytte indregnes som en forpligtelse pd tidspunktet for
vedtagelse pa den ordinare generalforsamling (deklareringstidspunk-
tet). Udbytte, som forventes udbetalt for ret, vises som en saerskilt
post under egenkapitalen.

Opskrivningshenleggelser

Opskrivningshenlaeggelser omfatter positive veerdireguleringer af do-
micilejendomme med fradrag af udskudt skat pé veerdirequleringen.
Stigninger i ejendommens omvurderede veardi indregnes direkte i den-
ne post, medmindre stigningen modsvarer et fald, der tidligere er ind-
regnet i resultatopgerelsen. Posten reduceres med eventuelle veerdi-
fald, der helt eller delvist modsvarer tidligere indregnede veerdistignin-
ger. Ligeledes reduceres posten ved salg af ejendomme.

Akkumuleret veerdiregulering af aktier disponible for salg

Reserven vedrgrer urealiserede vardireguleringer af aktier disponible
for salg. Ved vaesentlig eller varig veerdiforringelse reklassificeres det
akkumulerede urealiserede tab fra reserven til resultatopgerelsen.

Reserver i serier
Reserver i serier omfatter seriereservefonde, hvor der ikke er tilbage-
betalingspligt til lantagerne.

Overfart overskud

Overfart overskud omfatter de frie reserver, der kan udloddes til sel-
skabets aktionaerer.
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PENGESTROMSOPG@RELSE

Pengestremsopggrelsen for koncernen er opstillet efter den indirekte
metode med udgangspunkt i drets resultat. Koncernens pengestrems-
opgerelse viser pengestremme for aret fra:

= Driftsaktivitet

® |nvesteringsaktivitet

® Finansieringsaktivitet.

Herudover viser koncernens pengestramsopgerelse arets forskydning i
likvide reserver samt koncernens likvide reserver ved drets begyndelse
og slutning.

Likvide reserver bestdr af posterne "Kassebeholdning og anfordrings-
tilgodehavender hos centralbanker" og "Tilgodehavender hos kreditin-
stitutter og centralbanker”.

SZRLIGT FOR MODERSELSKABET NYKREDIT REALKREDIT A/S
Arsrapporten for Nykredit Realkredit A/S er aflagt i overensstemmelse
med lov om finansiel viksomhed samt Finanstilsynets bekendtgarelse
om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmeeglerselskaber
m.fl. Disse regler er i al vaesentlighed i overensstemmelse med de
internationale regnskabsstandarder (IFRS) og Nykredit-koncernens
regnskabspraksis. Undtagelser til denne praksis er indregning af "Akti-
er disponible for salg" samt indregning af kapitalandele. Disse undta-
gelser og andre saregne forhold for moderselskabet er beskrevet i
nedenstdende.

Andringer i regnskabsbekendtgerelsen
Finanstilsynet har i 2013 udstedt en ny bekendtggrelse om finansielle
rapporter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl.

Andringerne omfatter primert en raekke praeciseringer i forbindelse
med ikrafttreedelse af nye eller &@ndrede internationale regnskabsstan-
darder. Herunder andring i indregning af ydelsesbaserede pensions-
ordninger, som er implementeret i moderselskabet.

Implementeringen af den nye regnskabsbekendtggrelse har haft effekt
pa sammenligningstal i moderselskabets resultat og anden totalind-
komst. Hvis @ndringen ikke var blevet gennemfert, ville moderselska-
bets resultat efter skat for 2013 og anden totalindkomst ogsa have
veeret pavirket. Effekten af tilpasningen er ens for moderselskabet og
for koncernen. For naermere omtale henvises der til side 65 under IAS
19 "Personaleydelser".

Implementeringen af den nye regnskabsbekendtgerelse har herudover
ikke haft nogen vaesentlig indvirkning pd moderselskabets resultat,
anden totalindkomst, balance eller egenkapital.

Finansielle aktiver disponible for salg

Finanstilsynets bekendtgarelse indeholder ikke som IFRS mulighed for
at klassificere finansielle aktiver som disponible for salg med dagsveer-
diregulering i "Anden totalindkomst". | moderselskabet er aktier di-
sponible for salg klassificeret som aktier malt til dagsveerdi over re-
sultatopgarelsen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder mv.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males efter den
indre veerdis metode. Den indre veerdis metode er ifglge IFRS ikke
tilladt i moderselskabers separate arsregnskaber. IFRS kraever enten
maling til kostpris eller dagsvaerdi.
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| balancen indregnes den forholdsmaessige ejerandel af virksomheder-
nes regnskabsmaessige indre veerdi opgjort med fradrag eller tilleg af
urealiserede koncerninterne avancer eller tab under "Kapitalandele i
tilknyttede virksomheder mv.". For kapitalandele i tilknyttede virk-
somheder indregnes en eventuel positiv forskelsvaerdi mellem den
samlede kostpris og nettoaktivernes dagsveerdi pa erhvervelsestids-
punktet i balancen under "Immaterielle aktiver".

| resultatopgarelsen indregnes Nykredits andel af virksomhedernes
resultat efter skat og efter eliminering af urealiserede koncerninterne
fortjenester og tab med fradrag af af- og nedskrivninger.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksom-
heder henlegges via overskudsdisponeringen til "Lovpligtige reserver”
under egenkapitalen. Reserven reduceres med udbytteudlodninger til
moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbevaegelser i de
tilknyttede virksomheder.

Lovpligtige reserver

Lovpligtige reserver omfatter vaerdireguleringer af kapitalandele i dat-
terselskaber og associerede virksomheder (nettoopskrivning efter den
indre veerdis metode). Reserven reduceres med udbytteudlodninger til
moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbevaegelser i dat-
tervirksomhederne og de associerede virksomheder.

Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi

Funding af realkreditudidn i Totalkredit

Nykredit Realkredit A/S udsteder realkreditobligationer og sarligt
daekkede obligationer til brug for finansiering af udlan i Totalkredit
A/S. Totalkredit A/S har saledes forpligtet sig til at betale renter,
udtraeknings- og indfrielsesbelgb til Nykredit Realkredit A/S, der
overfgrer betalingerne til obligationsinvestorerne.

Realkreditudlanet males via dagsverdioptionen til dagsveerdi, der om-

fatter regulering for markedsrisikoen baseret pé verdien af de tilhg-
rende obligationer og eventuelle nedskrivninger for kreditrisiko.
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Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit-koncernen

2012 2013 2013 2012
2. BASISKAPITAL OG SOLVENS
Basiskapital og solvens
57.556 58.716 Egenkapital ultimo 58.716 57.556
-2 -2 Opskrivningshenleggelser overfart til supplerende kapital -205 -202
57.554 58.714 Kernekapital 58.511 57.354
-150 - Foreslaet udbytte - -150
-3.654 -3.005 Immaterielle aktiver -3.054 -3.705
= -4 Aktiverede skatteaktiver - =
53.751 55.706 Kernekapital ekskl. hybrid kernekapital efter primare fradrag 55.458 53.499
10.445 10.444 Medregnet hybrid kernekapital 10.678 10.690
-882 -960 Forskellen mellem forventet tab og regnskabsmaessige nedskrivninger -90 -917
-1.717 -2.480 @vrige fradrag -702 -863
61.596 62.710 Kernekapital inkl. hybrid kernekapital efter fradrag 65.344 62.410
40 34 Opskrivningshenlaeggelser og reserver i serier 237 241
61.636 62.744 Basiskapital for fradrag 65.581 62.650
-882 -960 Forskellen mellem forventet tab og regnskabsmaessige nedskrivninger -90 -917
-438 =777 @vrige fradrag -425 -93
1.279 1.703 Modregning af det overskydende fradrag 277 769
61.596 62.710 Basiskapital efter fradrag 65.344 62.410
Kreditrisiko (inkl. afviklingsrisiko, fradrag for gruppevise nedskrivninger under standardmetoden og tilleeg
346.889 342.562 for overskridelse af greenserne for store engagementer) 298.574 275.639
16.823 15.744 Markedsrisiko 28.571 29.606
11.076 9.599 Operationel risiko 18.818 21.530
374.788 367.905 Risikovagtede poster i alt 345.963 326.775
Nggletal
13,6 14,2 Kernekapitalprocent ekskl. hybrid kernekapital 15,8 15,8
16,4 17,0 Kernekapitalprocent inkl. hybrid kernekapital 18,9 19,1
16,4 17,0 Solvensprocent 18,9 19,1
Nykredit arsrapport 2013 75



ARSREGNSKAB

Noter

Nykredit Realkredit-koncernen

Belgb i mio. kr.

3. BASIS- OG BEHOLDNINGSINDTJENING

Netto renteindtaegter

Udbytte af aktier mv.

Gebyr- og provisionsindtagter, netto
Netto rente- og gebyrindtaegter

Kursreguleringer

Andre driftsindtegter

Udgifter til personale og administration

Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver
Andre driftsudgifter

Nedskrivning pa udlan mv.

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder
Resultat for skat

Basis-
indtjening

9.471
14
-143
9342

-246
202
5.005
896
225
2.764
78
486

2013
Behold-

nings-  Kapitalom-
indtjening  kostninger
1.313 -458
240 -
-96 -
1.457 -458
398 -2
8 -
24 -
1.887 -460

2012
Behold-
Basis- nings-  Kapitalom-
lalt indtjening indtjening kostninger lalt
10.325 8.627 2.674 -463 10.838
254 3 97 = 100
-239 333 -112 = 221
10.340 8.964 2.659 -463 11.159
150 -284 -262 =1 -547
210 230 = = 230
5.005 4.800 = = 4.800
896 766 = = 766
225 30 = = 30
2.764 2.149 = = 2.149
103 = 47 = 47
1914 1.165 2.444 -465 3.144
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Belgb i mio. kr.

4, RESULTAT AF FORRETNINGSOMRADER

Totalkredit Koncern-

2013 Retail Partnere  Storkunder poster lalt
Basisindtagter af

- kundeaktiviteter, brutto 5.558 1.875 3.057 -60 10.430
- allokering af indteegter til distribution mv. 645 - -645 - -
Forretningsdrift i alt 6.203 1.875 2412 -60 10.430
- veerdiregulering af derivater og erhvervsobligationer -179 - -587 - -766
- junior covered bonds -165 -293 -26 - -484
- fonds = = = 118 118
Basisindtagter i alt 5.859 1.582 1.799 58 9.297
Transaktioner mellem forretningsomrader udger 501 -22 -906 427 =
Driftsomkostninger 3.184 409 823 734 5.151
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 10 521 6 360 896
Basisindtjening fer nedskrivninger 2.665 652 970 -1.036 3.250
Nedskrivninger pa udlan mv. 2.005 554 222 -17 2.764
Basisindtjening efter nedskrivninger 660 98 748 -1.019 486
Beholdningsindtjening’ - - - 1.887 1.887
Resultat for kapitalomkostninger 660 98 748 868 2.373
Nettorente mv. af hybrid kernekapital - - - -460 -460
Resultat for skat 660 98 748 408 1.914

Totalkredit Koncern-

2012 Retail Partnere  Storkunder poster 1 alt
Basisindtagter af

- kundeaktiviteter, brutto 5.448 1.744 3.112 -104 10.201
- allokering af indteegter til distribution mv. 744 - -744 - -
Forretningsdrift i alt 6.192 1.744 2.368 -104 10.201
- veerdiregulering af derivater og erhvervsobligationer -928 - -140 - -1.067
- junior covered bonds -147 -263 -26 = -436
- fonds = = = 212 212
Basisindtagter i alt 5.117 1.481 2.203 109 8.909
Transaktioner mellem forretningsomrader udger 631 -21 -654 44 =
Driftsomkostninger 3.128 411 840 451 4.830
Af- og nedskrivninger p& immaterielle og materielle aktiver 13 521 5 227 766
Basisindtjening far nedskrivninger 1.977 549 1.358 -569 3314
Nedskrivninger pa udlan mv. 1.559 508 70 12 2.149
Basisindtjening efter nedskrivninger 418 41 1.287 -581 1.165
Beholdningsindtjening’ - - - 2.444 2.444
Resultat for kapitalomkostninger 118 41 1.287 1.863 3.609
Nettorente mv. af hybrid kernekapital = = = -465 -465
Resultat for skat 418 41 1.287 1.398 3.144
'I beholdningsindtjeningen indgdr resultat samt avance ved salg af kapitalandele i associerede selskaber med 32 mio. kr. i 2013 mod 47 mio. kr. i 2012.

Koncernens segmentoplysninger gives pa forretningsomrader.

Geografiske markeder

Basisindtaegter af udenlandske udlansaktiviteter udgjorde 441 mio. kr. i 2013 mod 371 mio. kr. i 2012.

Den samlede internationale udlansbestand udgjorde 56 mia. kr. ultimo 2013 mod 56 mia. kr. ultimo 2012.
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N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit-koncernen

4, RESULTAT AF FORRETNINGSOMRADER, FORTSAT

Balance i sammendrag ultimo

Totalkredit Koncern-

2013 Retail Partnere  Storkunder poster lalt
Aktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter mv. = = 22.708 13.050 35.758
Realkreditudlan mv. til dagsveerdi 445.205 493.676 177.158 20959  1.136.999
@vrige udlan til dagsveerdi = = 56.814 = 56.814
Bankudlan mv. til amortiseret kostpris 26.067 36 18.411 2.879 47.393
Obligationer og aktier 31 = 21.537 71.393 92.961
Kapitalandele i associerede selskaber = = = 120 120
Immaterielle og materielle aktiver 63 1.907 14 3.604 5.589
@vrige aktiver 78 = 31.854 9.848 41.780
Aktiver i alt 471.445 495.619 328.495 121.854 1.417.414
Passiver

Geeld til kreditinstitutter = = 29.440 14.953 44.393
Indlan og anden gaeld 39.506 = 24.294 1.373 65.172
Udstedte obligationer 470.075 519.745 194.195 -23.722  1.160.293
@vrige passiver 624 = 58.759 29.455 88.839
Egenkapital = = = 58.716 58.716
Passiver i alt 510.206 519.745 306.688 80.775 1.417.414
Ikke-balancefgrte poster 4.792 10 6.970 2.611 14.384
Investeringer i immaterielle og materielle aktiver = 1 = 202 203

Totalkredit Koncern-

2012 Retail Partnere  Storkunder poster lalt
Aktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter mv. = = 44189 15.985 60.174
Realkreditudlan mv. til dagsveerdi 447.325 485.513 173.297 30.719  1.136.853
@vrige udlan til dagsveerdi = = 35.401 = 35.401
Bankudlan mv. til amortiseret kostpris 24191 35 22.184 3.700 50.111
Obligationer og aktier 20 - 6.424 75.969 82.413
Kapitalandele i associerede selskaber - - - 158 158
Immaterielle og materielle aktiver 105 2.427 11 3.858 6.401
@vrige aktiver 1.881 = 45.011 15.003 61.894
Aktiver i alt 473.520 487.976 326.517 145392  1.433.405
Passiver

Geeld til kreditinstitutter - - 55.355 12.184 67.539
Indlan og anden geeld 36.606 - 13.103 4.801 54.509
Udstedte obligationer 547.502 533.739 176.231 -126.058  1.131.413
@vrige passiver 923 361 78.707 42.395 122.387
Egenkapital - - - 57.556 57.556
Passiver i alt 585.030 534.100 323.397 -9.122  1.433.405
Ikke-balancefarte poster 4.694 11 7.274 2.040 14.019
Investeringer i immaterielle og materielle aktiver - 58 - 247 305
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Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit-koncernen

2012 2013 2013 2012
5. RENTEINDTAGTER
13.298 12.278 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 62 237
14.875 11.995 Udldn og andre tilgodehavender 27.260 32.100
3.741 4.106 Bidrag 7.440 6.491
Obligationer
742 400 - Egne serligt daekkede obligationer 844 1.662
696 243 - Egne realkreditobligationer 613 1.155
1.345 354 - Andre realkreditobligationer 1.092 1.760
9 -21 - Statsobligationer -3 -29
182 128 - Andre obligationer 294 470
Afledte finansielle instrumenter
-89 -41 - Valutakontrakter -60 -147
110 339 - Rentekontrakter 337 30
= - - Aktiekontrakter -46 -30
- - - Andre kontrakter -4 -7
77 59 @vrige renteindtaegter 81 79
34.985 29.842 | alt 37.910 43.772
-742 -400 Modregning af renter af egne sarligt deekkede obligationer — note 6 -844 -1.662
-696 -243 Modregning af renter af egne realkreditobligationer — note 6 -613 -1.155
-4 -3 Modregning af renter af egne andre obligationer — note 6 -69 -51
33.544 29.195 |alt 36.383 40.905
Heraf udger renteindtagter af reverseudlan fert under:
7 11 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 33 125
- - Udlén og andre tilgodehavender 164 283
Af de totale renteindtagter udger:
826 769 Renteindteegter, som er tilskrevet finansielle aktiver malt til amortiseret kostpris 2.407 2733
- - Renteindteagter, som er tilskrevet veerdiforringede finansielle aktiver malt til amortiseret kostpris 106 88
- - Renteindtagter, som er tilskrevet fastforrentede bankudlan 101 101
- - Renteindteagter fra finansielle leasingkontrakter 118 130
Renteindtaegter, der er tilskrevet individuelt nedskrevne bankudlan, udggr 106 mio. kr. (2012:
88 mio. kr.). Nykredit Bank A/S nulstiller i vid udstraekning rentetilskrivningen pa udlan, der
er individuelt veerdiforringede. Renteindtaegter, der efter farste nedskrivningstidspunkt kan
henfares til den nedskrevne del af udlanet, modregnes i efterfalgende nedskrivninger.
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Noter
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Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit-koncernen

2012 2013 2013 2012
6. RENTEUDGIFTER
395 50 Kreditinstitutter og centralbanker 145 592
= - Indlan og anden gzeld 456 717
28.300 24.506 Udstedte obligationer 26.152 30.740
807 805 Efterstillede kapitalindskud 816 818
128 66 @vrige renteudgifter 15 67
29.630 25.426 | alt 27.585 32.935
-742 -400 Modregning af renter af egne sarligt daekkede obligationer — note 5 -844 -1.662
-696 -243 Modregning af renter af egne realkreditobligationer — note 5 -613 -1.155
-4 -3 Modregning af renter af egne andre obligationer — note 5 -69 -51
28.189 24.780 | alt 26.058 30.067
Heraf udger renteudgifter af repoforretninger fort under:
379 44 Kreditinstitutter og centralbanker 88 554
= - Indlan og anden gzld 70 171
Af de totale renteudgifter udger:
958 862 Renteudgifter, der er tilskrevet finansielle forpligtelser malt til amortiseret kostpris 1.824 2.159
7. UDBYTTE AF AKTIER MV.
97 228 Udbytte 245 70
= - Udbytte vedrgrende aktier disponible for salg 9 30
97 228 |alt 254 100
8. GEBYRER OG PROVISIONSINDTAGTER
= - Gebyrer mv. tilknyttet finansielle instrumenter, der males til amortiseret kostpris 190 135
10 7 Gebyrer fra forvaltningsaktiviteter og andre betroede aktiviteter 749 935
1.032 847 @vrige gebyrer 933 1.235
1.042 854 |alt 1.872 2.305
9. AFGIVNE GEBYRER OG PROVISIONSUDGIFTER
- - Gebyrer mv. tilknyttet finansielle instrumenter, der méles til amortiseret kostpris 21 271
- - Gebyrer fra forvaltningsaktiviteter og andre betroede aktiviteter 60 76
276 289 @vrige gebyrer 2.031 1.737
276 289 |alt 2111 2.084
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Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit-koncernen

2012 2013 2013 2012
10. KURSREGULERINGER
Finansielle aktiver malt til dagsvaerdi over resultatopggrelsen
5915 -4.631 Realkreditudlan -8.726 11.890
4.881 -3.774 Funding af realkreditudlan i Totalkredit - =
387 288 Andre udlan og tilgodehavender til dagsvaerdi 16 2
935 -109 Obligationer -502 885
281 453 Aktier mv. 130 90
= - Investeringsejendomme 27 8
-65 22 Valuta 79 =21
-336 -110 Valuta-, rente- og andre kontrakter samt afledte finansielle instrumenter -529 -961
Finansielle aktiver malt til dagsveerdi via "Anden totalindkomst"
= - Reklassifikation til resultatopgerelsen af realiserede kursreguleringer af aktier disponible for salg 697 455
Finansielle forpligtelser malt til dagsvardi over resultatopggrelsen
-6.921 4.865 Udstedte obligationer 8.960 -12.895
-4.881 3.774 Funding af realkreditudlan i Totalkredit - -
= - @vrige forpligtelser -1 -0
196 779 lalt 150 -547
Heraf udger kursregulering vedrgrende regnskabsmaessig sikring af dagsvardi
- - Dagsveerdisikring -15 1
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ARSREGNSKAB

N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-koncernen
2012 2013 2013 2012

11. UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION

40 72 Aflgnning af bestyrelse og nuvarende direktion 72 40
12 26 Aflgnning af forhenveerende koncernchef 26 12
1.860 2.062 Personaleudgifter 3.014 2.775
659 420 @vrige administrationsudgifter 1.892 1.973
2.570 2.580 | alt 5.004 4.799

Aflgnning af bestyrelse og nuvarende direktion

Bestyrelse
3 3 Honorar mv. 3 3
Direktion, nuvaerende
28 39 Fast lgn 39 28
= T Pension 1 =
9 29 Hensattelse til pension 29 9
40 72 lalt 72 40

Arets hensattelse til pension er pavirket af, at den beregningsmassige fratraedelsesalder er @ndret fra 65 &r
til 60 ar. £ndringen har pavirket henszttelsen med 20 mio. kr.

Vilkar for bestyrelsen

Bestyrelsen bestar af 15 medlemmer, der oppebarer et fast honorar. Hertil kommer refusion af eventuelle
omkostninger i forbindelse med mededeltagelse. Honoraret er uandret i forhold til ultimo 2012.

Arligt honorar ultimo 2013 (t.kr.)

Naest-
Formand formand Medlem
Nykredit Realkredit A/S 390 315 120
Nykredit Holding A/S 555 370 185
Foreningen Nykredit 195 130 75

Allan Kristiansen har herudover modtaget et honorar som medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem i Nykredit
Bank A/S pa 60 t.kr.

Formanden for revisionsudvalget og vederlagsudvalget modtager et honorar pa henholdsvis 150 t.kr. og 75
t.kr. @vrige medlemmer af revisionsudvalget og vederlagsudvalget modtager et honorar p& henholdsvis 100
t.kr. og 50 t.kr.

Medlemmer af nomineringsudvalget modtager ikke et serskilt honorar.

Der er ikke etableret pensionsordninger, bonusordninger eller szrlige fratraedelsesvilkar for de generalfor-
samlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer.
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Noter

11. UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION, FORTSAT

Vilkar for nuvaerende direktion

Koncern- Koncern-

chef direkterer

Fast arlig gage, ultimo (t.kr.) 9.612 5.951
Pensionsordning Bidragsbaseret Ydelsesbaseret
Pensionsvilkar Nykredit ind-  60% af fast gage

betaler 23% af  iindtil 5 ar efter
fast gage  det fyldte 60. ar

Medlemmerne af direktionen aflennes med en fast gage, der dakker alle ledelseshverv i Foreningen Nykredit samt tilknyttede og associerede selskaber.
Der er ikke etableret bonusordninger eller andre variable aflenningsformer for medlemmer af direktionen. Muligheden for fri bil er ophert pr. 1. november 2013.

Koncernchefen har et gensidigt opsigelsesvarsel pa seks méneder. Ved fratraedelse foranlediget af Nykredit er koncernchefen berettiget til en fratreedelsesgodtgarel-
se pa 22 maneders fast gage og pensionsbidrag. Koncernchefen fratraeder senest i den maned, hvor vedkommende fylder 70 ar.

Koncerndirektarerne har et gensidigt opsigelsesvarsel pa seks méneder indtil det fyldte 60. ar. Ved fratreedelse foranlediget af Nykredit inden det fyldte 60. &r er
koncerndirektgrerne berettiget til en fratreedelsesgodtgerelse pa 22 maneders fast gage. Koncerndirekterer fratraeder senest i den maned, de fylder 70 ar. Koncerndi-
rektgrerne kan fratreede med 12 maneders varsel fra og med det fyldte 60. ar, og indtil de fylder 70 ar med ret til pension inden for denne periode svarende til 60%
af fast gage i indtil fem dr, dog lzengst til og med den maned, hvor de fylder 70 ar. Nykredit kan tilsvarende med seks méneders varsel anmode koncerndirektererne
om at overga til pension i denne periode.

Den 1. september 2013 er Michael Rasmussen indtradt som koncernchef i stedet for Peter Engberg Jensen. Der er ikke sket yderligere @ndringer i direktionens
sammensztning.

Fast gage (t.kr.) Ultimo 2013 Ultimo 2012
Michael Rasmussen (omfatter perioden 1. september — 31. december 2013) 3.204 -
Kim Duus 5.951 5.867
Sgren Holm 5.951 5.867
Karsten Knudsen 5.951 5.867
Per Ladegaard 5.951 5.867
Bente Overgaard 5.951 5.867
lalt 32.959 29.335

Sarlige forhold
Michael Rasmussen tiltradte pr. 1. september 2013 og har i forbindelse med sin tiltreeden modtaget en kompensation pa 5.965 t.kr. for veerdien af mistet
aktieincitamentsprogram fra tidligere arbejdsgiver. Kompensationen er udgiftsfert i 2013.

Forhenvarende koncernchef

Peter Engberg Jensen er fratradt sin stilling som koncernchef ved udgangen af august 2013. Frem til fratreedelsen har Peter Engberg Jensen modtaget en fast gage
pa 6.041 t.kr. | henhold til kontraktens opsigelsesvarsel modtager Peter Engberg Jensen gage frem til udgangen af februar 2014. Gage for opsigelsesperioden pd
4.531 t.kr. er udgiftsfart i 2013.

Peter Engberg Jensen har ifglge kontrakten ret til en 5-arig pension pa 65% af bruttogagen ved fratraedelsen. Der er labende hensat til denne forpligtelse ud fra en
beregningsmaessig fratraedelsesalder pa 65 ar. Peter Engberg Jensen er fratradt som 60-arig. Den del af pensionsforpligtelsen, der ikke allerede var hensat til, er
udgiftsfert i 2013, svarende til 15.407 t.kr.
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N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-koncernen
2012 2013 2013 2012

11. UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION, FORTSAT

Aflgnning af forhenvarende koncernchef

10 Fast lgn 10 9
3 16 Hensettelse til pension 16 3
12 26 alt 26 12

Personaleudgifter

1.461 1.634 Lenninger 2.404 2214
190 197 Pensioner 268 268
188 216 Lensumsafgift 303 265
21 21 Andre udgifter til social sikring 38 28

1.860 2.062 |alt 3.014 2.775

Ud over bestyrelsen og direktionen har Nykredit udpeget et antal ansatte, hvis aktiviteter har vaesentlig
24 29 indflydelse p& Nykredits risikoprofil (benavnt risikotagere) 49 39

En naermere beskrivelse af Nykredits vederlagspolitik fremgar af side 46-47 i ledelsesberetningen i afsnittet
"Aflgnningsforhold" samt pa nykredit.dk/vederlagspolitik.

Aflgnningen af risikotagerne indgar i “Personaleudgifter” og er fordelt pa:

38 42 Fast len 75 64

8 9 Variabel lgn 18 16
-5 0 Regulering af variabel lgn afsat i tidligere ar 1 -8
40 51 lalt 94 72

Risikotagerne er kun omfattet af bidragsbaserede pensionsordninger.

Variabel lgn bestar af variable lgnandele i regnskabséret samt afsat bonus ultimo regnskabsaret. Den endeli-
ge bonusfastsattelse foretages farst i labet af 1. kvartal i det efterfelgende regnskabsar. Forskellen mellem
den afsatte bonus og den endelige bonus indregnes i “Regulering af variabel lgn afsat i tidligere ar".

Antal besk=ftigede
3.084 3.008 Det gennemsnitlige antal beskeftigede i regnskabsaret omregnet til fuldtidsbeskaeftigede 4.052 4115

Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
4 7 Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab 11 8

Det samlede honorar omfatter:

2 2 - Lovpligtig revision af arsregnskabet 6 6
1 0 - Andre erklzeringsopgaver med sikkerhed 0 1
0 1 - Skatteradgivning 1 0
1 4 - Andre ydelser 4 1
4 7 lalt 11 8
12. AF- OG NEDSKRIVNINGER PA IMMATERIELLE OG MATERIELLE AKTIVER
Immaterielle aktiver
629 633 - Afskrivninger 636 633
= 98 - Nedskrivninger 98 =
Materielle aktiver
100 103 - Afskrivninger 137 133
= - - Nedskrivninger 29 =
= - - Tilbagefarsel af nedskrivninger -4 =
730 835 |lalt 896 766
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Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit-koncernen

2012 2013 2013 2012
13. NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG TILGODEHAVENDER MV.
13 a. Resultatpavirkning
758 1.014 Forskydning i nedskrivninger pd udlan, individuelle 1.640 1.564
= 10 Forskydning i nedskrivninger pa tilgodehavender hos kreditinstitutter, individuelle 29 =
-157 507 Forskydning i nedskrivninger pa udlan, gruppevise 898 -95
343 208 Arets konstaterede tab, netto 584 807
-30 -31 Indgaet pa tidligere afskrevne fordringer -243 -55
= - Hensttelser pa garantier 22 -32
914 1.708 Nedskrivninger pa udlan, tilgodehavender og garantier i alt 2.928 2.190
147 136 Vardiregulering af midlertidigt overtagne aktiver 186 210
-5 -8 Vardiregulering af tidligere afskrevne fordringer -28 -9
= - Tab modregnet i provisionsbetalinger til pengeinstitutter -322 -242
1.057 1.837 lalt 2.764 2.149
13 b. Specifikation af nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender
1.394 2.049 Individuelle nedskrivninger 6.144 5.673
657 1.165 Gruppevise nedskrivninger 2.237 1.339
2.051 3.214 Nedskrivninger i alt 8.381 7.012
Nedskrivninger er modregnet i falgende poster:
1.934 3.077 Realkreditudlan - note 17 4.157 2.721
117 127 Restancer og udleg - note 17 221 234
- - Bankudlédn - note 18 3.974 4.058
- 10 Tilgodehavender hos kreditinstitutter — note 16 29 -
2.051 3.214 Nedskrivninger i alt 8.381 7.012
13 c. Individuelle nedskrivninger pa udlan
967 1.394 Nedskrivninger primo 5.673 5.345
933 1.246 Arets nedskrivninger 2.630 2323
-174 -232 Tilbageferte nedskrivninger -990 -758
-100 -113 Overfart til overtagne ejendomme -150 -144
-231 -256 Nedskrivninger, der er konstateret tabt -1.048 -1.092
1.394 2.039 Nedskrivninger ultimo 6.116 5.673
Af de samlede individuelle nedskrivninger pa bankudlan til erhvervskunder, svarende til ca. 2,9 mia. kr., kan
ca. 26% henfares til engagementer, hvor kundens gkonomiske situation er sa alvorlig, at der er tale om
virksomheder, der er gdet konkurs, under konkursbehandling eller tvangsoplast.
Af de samlede individuelle nedskrivninger pa realkreditudlan kan ca. 15% eller 388 mio. kr. henfares til
kunder, der er gaet konkurs, under konkursbehandling eller tvangsoplest. Yderligere ca. 25% eller 629 mio.
kr. af de samlede individuelle nedskrivninger pa realkreditudlan kan henfeares til kunder i restance.
Nykredit arsrapport 2013 85



ARSREGNSKAB

Noter

Nykredit Realkredit A/S

Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit-koncernen

2012 2013 2013 2012
13. NEDSKRIVNINGER PA UDLAN OG TILGODEHAVENDER MV., FORTSAT
13 d. Gruppevise nedskrivninger pa udlan
815 657 Nedskrivninger primo 1.339 1.434
-157 507 Arets nedskrivninger, netto 898 -95
657 1.165 Nedskrivninger ultimo 2.237 1.339
13 e. Individuelle nedskrivninger pa tilgodehavender hos kreditinstitutter
- - Nedskrivninger primo - -
- 10 Arets nedskrivninger 29 -
- 10 Nedskrivninger ultimo 29 -
13 f. Specifikation af udlan samt tilgodehavender hos kreditinstitutter, hvor der er indtruffet
objektiv indikation for vardiforringelse
6.943 10.463 Udlan fer nedskrivninger, hvor der er nedskrevet individuelt 18.108 15.192
1.394 2.039 Nedskrivninger 6.116 5.673
5.550 8.424 Udlan efter nedskrivninger 11.992 9.519
41.309 44.671 Udlan fer nedskrivninger, hvor der er nedskrevet gruppevis 121.558 112.737
657 1.165 Nedskrivninger 2.237 1.339
40.652 43.506 Udlan efter nedskrivninger 119.321 111.398
= 29 Tilgodehavender hos kreditinstitutter far nedskrivninger, hvor der er nedskrevet individuelt 54 =
- 10 Nedskrivninger 29 -
- 19 Tilgodehavender efter nedskrivninger 25 -
13 g. Nedskrivninger pa overtagne ejendomme
262 320 Nedskrivninger primo 448 358
100 113 Overfart fra ikke-overtagne ejendomme — note 13 c. 150 144
152 151 Arets nedskrivninger 206 221
-4 -15 Tilbageferte nedskrivninger -20 -11
-190 -204 Nedskrivninger, der er konstateret tabt -315 -264
320 365 Nedskrivninger ultimo 469 448
Nedskrivninger pa overtagne ejendomme er modregnet i posten "Aktiver i midlertidig besiddelse".
14. RESULTAT AF KAPITALANDELE | ASSOCIEREDE OG TILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER
47 24 Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 103 47
672 714 Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder - -
719 738 lalt 103 47

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder indeholder 78 mio. kr. vedrarende delvis tilbagefarsel
af hensattelser til forpligtelser tilknyttet Dansk Pantebrevsbers under konkurs A/S.
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Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit-koncernen

2012 2013 2013 2012
15. SKAT
15 a. Skat af arets resultat
Skat af arets resultat fremkommer saledes
28 258 Aktuel skat 380 64
421 -226 Udskudt skat -173 518
33 27 Regulering af skat vedrgrende tidligere ar 29 31
-29 -1 Regulering af udskudt skat vedrgrende tidligere &r 7 -38
= 0 Regulering af udskudt skat som fglge af nedsattelse af selskabsskatteprocenten -2 =
454 58 lalt 240 575
Skat af arets resultat kan forklares saledes
712 347 Beregnet 25% skat af resultat for skat 478 801
Skatteeffekt af:
-397 -450 Ikke-skattepligtige indtaegter -417 -359
135 134 Ikke-fradragsberettigede udgifter og andre reguleringer 144 140
4 26 Regulering af skat vedrgrende tidligere ar 36 -7
= 0 Regulering af udskudt skat som fglge af nedsaettelse af selskabsskatteprocenten -2 -
454 58 lalt 240 575
16,3 4,2 Effektiv skatteprocent 12,5 18,3
Koncernens effektive skatteprocent er pavirket af skattefrie avancer pa aktier. Korrigeret herfor udger
Nykredit-koncernens effektive skatteprocent 24,7% (2012: 24,0%).
15 b. Lensumsafgiftsbetaling
Ud over selskabsskat har Nykredit-koncernen afholdt 303 mio. kr. (2012: 265 mio. kr.) til lsnsumsafgift.
Lensumsafgiften indgar i “Personaleudgifter”, jf. note 11.
Nykredit arsrapport 2013 87



ARSREGNSKAB

Noter

Nykredit Realkredit A/S

Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit-koncernen

2012 2013 2013 2012
16. TILGODEHAVENDER HOS KREDITINSTITUTTER OG CENTRALBANKER
= - Tilgodehavender hos centralbanker - 1.500
28.162 21.627 Tilgodehavender hos kreditinstitutter 18.401 28.543
3.364 2.170 Reverseudlan 12.547 20.633
31.526 23.736 |alt 30.948 50.677
Lebetidsfordeling efter restlgbetid af tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
5.264 3.838 P& anfordring 13.025 35.519
17.227 11.490 Til og med 3 maneder 14.014 14.430
5.906 5.290 Over 3 maneder og til og med 1 ar 3.890 700
3.129 3.119 Over5 ar 19 29
31.526 23.736 |alt 30.948 50.677
17. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL DAGSV/RDI
614.848 597.200 Realkreditudlan 1.136.644  1.136.445
288 246 Restancer og udleg 354 408
= - Reverseudlan 56.814 35.401
26.305 27.129 Udlan til Totalkredit til brug for sikkerhedsstillelse i kapitalcentre - -
520.658 538.541 Funding af realkreditudlan i Totalkredit - -
1.162.099 1.163.115 lalt 1.193.813  1.172.253
17 a. Realkreditudlan
595.273 600.042 Saldo primo — nominel verdi 1.108.796  1.067.606
86.574 50.499 Nye lan 122.167 217.333
618 467 Indeksregulering 467 618
1.264 -981 Valutakursregulering -981 1.264
-11.925 -11.939 Ordinzre afdrag -18.051 -16.617
-71.762 -49.418 Indfrielser og ekstraordinzere afdrag -92.427 -161.408
600.042 588.670 Saldo ultimo — nominel vardi 1.119.970  1.108.796
-391 -316 Lan udgdet ved midlertidig overtagelse af ejendomme -365 -611
262 255 Lan overtaget af Statens Administration 255 262
599.914 588.609 | alt 1.119.859  1.108.447
16.869 11.668 Regulering for renterisiko mv. 20.942 30.719
Regulering for kreditrisiko
-1.277 -1.912 Individuelle nedskrivninger -2.290 -1.618
-657 -1.165 Gruppevise nedskrivninger -1.867 -1.103
614.848 597.200 Saldo ultimo — dagsvardi 1.136.644 1.136.445
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2012 2013 2013 2012
17. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL DAGSV/RDI, FORTSAT
| det samlede udlan er der foruden pant i ejendomme modtaget:
25.552 27.540 Supplerende garantier pd i alt 37.532 33.265
945 853 Garantier for forhdndslan pa i alt 9.731 9.196
4811 2.028 Garantier for tinglyste pantebreve mv. pa i alt 7.177 16.533
Realkreditudlan til nominel vaerdi fordelt pa ejendomskategorier
Udlan i procent ultimo aret
27 25 Ejerboliger 58 58
2 2 Fritidshuse 3 3
16 17 Stettet byggeri til beboelse 9 9
13 13 Private beboelsesejendomme til udlejning 7 7
4 4 Industri- og handvaerksejendomme 2 2
19 19 Kontor- og forretningsejendomme 10 10
16 17 Landbrugsejendomme mv. 9 9
3 3 Ejendomme til sociale, kulturelle og undervisningsmaessige formal 2 2
100 100 Ialt 100 100
For en yderligere specifikation af realkreditudlan fordelt pa lanetype og ejendomskategorier henvises til
side 33 i ledelsesberetningen.
17 b. Restancer og udlzg
371 331 Restancer fer nedskrivninger 441 486
34 43 Udlag fer nedskrivninger 134 156
-117 -127 Individuelle nedskrivninger pa restancer og udleg -221 -234
288 246 |alt 354 408
Restancer pa ydelser til og med septemberterminen 2013, hvorpa der ikke er foretaget nedskrivning, udger
17 mio. kr. (2012: 17 mio. kr.).
Leobetidsfordeling efter restlgbetid af realkreditudlan, restancer og udlag samt gvrige udlan
1.929 2.101 Til og med 3 maneder 58.920 37.284
16.651 7.309 Over 3 maneder og til og med 1 ar 8.520 16.750
15.201 17.084 Over 1 ar og til og med 5 ar 17.158 16.197
581.355 570.952 Over 5 &r 1.109.216  1.102.021
615.136 597.446 1 alt 1.193.813  1.172.253
Labetidsfordelingen er foretaget pa realkreditud|an til dagsvaerdi, restancer og udleeg samt gvrige udlan
efter nedskrivninger.
17 c. Udlan til Totalkredit til brug for sikkerhedsstillelse i kapitalcentre
Lebetidsfordeling efter restlgbetid af udlan til Totalkredit til brug for sikkerhedsstillelse i
kapitalcentre
4.232 2.059 Til og med 3 maneder - =
1.847 3.202 Over 3 maneder og til og med 1 ar - =
15.919 21.644 Over 1 ar og til og med 5 ar - =
4.308 224 Over5 ar - =
26.305 27129 |alt - -
Nykredit arsrapport 2013 89



ARSREGNSKAB

N Ote r Belgb i mio. kr.
Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-koncernen
2012 2013 2013 2012

17. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL DAGSV/RDI, FORTSAT
17 d. Funding af realkreditudlan i Totalkredit

455.052 509.107 Saldo primo — nominel verdi - -
281.437 218.461 Nye lan - =

-2.791 -3.602 Ordinare afdrag - =
-224.590 -192.760 Indfrielser og ekstraordinare afdrag - =
509.107 531.206 Saldo ultimo — nominel vardi - -

11.550 7.335 Regulering for renterisiko - =
520.658 538.541 Saldo ultimo — dagsvardi - -

Lebetidsfordeling efter restlgbetid af funding af realkreditudlan i Totalkredit
49.470 41.602 Til og med 3 mdneder - =
117.464 127.150 Over 3 mdneder og til og med 1 ar - =
173.887 208.262 Over 1 dr og til og med 5 &r - =
179.837 161.526 Over5 &r - -
520.658 538.541 |alt - -

Lebetidsfordelingen er foretaget pa funding af realkreditudlan i Totalkredit til dagsveerdi.

18. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL AMORTISERET KOSTPRIS

- - Bankudlan 50.938 53.785
30 26 Funding af realkreditudlan i Totalkredit - -
- - Realkreditudlan 27 31
386 426 Andre udlan 435 390
416 452 Saldo ultimo 51.400 54.207

Regulering for kreditrisiko

- - Individuelle nedskrivninger -3.605 -3.822
- - Gruppevise nedskrivninger -370 -236
416 452 Saldo ultimo efter nedskrivninger 47.426 50.149
-38 -32 Egne "Andre udlan" modregnet i "Udstedte obligationer til amortiseret kostpris" — note 31 -32 -38
378 420 |alt 47.393 50.111

Nykredit Realkredit-koncernen foretager lgbende afdakning af renterisikoen pa de fastforrentede bankud-
|an ved anvendelse af derivater. Herved styres niveauet for koncernens samlede rentefelsomhed under
hensyn til den forventede renteudvikling.

Markedsvaerdireguleringer, der foretages af portefgljen af bankudlan som felge af brugen af regnskabsmaes-
sig afdekning, er indregnet i resultatopgerelsen.

= - Af de samlede udlan udger fastforrentede bankudlan i alt 3.721 1.071
= - Markedsveerdien af de fastforrentede udlan udger 3.736 1.127
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2012 2013 2013 2012
18. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL AMORTISERET KOSTPRIS, FORTSAT
Lobetidsfordeling efter restlgbetid af udlan og andre tilgodehavender til amortiseret
kostpris
= - P& anfordring 10.911 17.035
0 1 Til og med 3 maneder 10.385 6.818
8 5 Over 3 mdneder og til og med 1 ar 5325 7.972
238 235 Over 1 ar og til og med 5 ar 10.783 8.760
170 212 Over5ar 10.021 9.563
416 452 | alt 47.426 50.149
Labetidsfordelingen er foretaget pa udlan efter nedskrivninger, men fer modregning af
egne verdipapirer.
18 a. Bankudlan
Udlan med nulstillet eller nedsat rente
= - Udlan med nulstillet rente 656 815
= - Udlan med nedsat rente 3 0
Bankudlan og garantidebitorer fordelt pa sektorer og brancher
UdlIan i procent ultimo aret
- - Offentlige myndigheder 0 1
Erhverv
- - Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 3 3
- - Industri og rastofindvinding 10 11
- - Energiforsyning 4 1
- - Bygge og anleg 3 3
= - Handel 5 4
- - Transport, hoteller og restauranter 5 4
- - Information og kommunikation 2 2
- - Finansiering og forsikring 7 8
- - Fast ejendom 19 22
= - @vrige erhverv 15 14
= - Erhvervi alt 73 71
= - Privat 27 28
- - lalt 100 100
Branchefordelingen er foretaget med udgangspunkt i de officielle danske branchekoder.
Finansiel leasing
Af de samlede udlan til amortiseret kostpris udger finansiel leasing:
- - Saldo primo 2.669 2311
- - Tilgang 1.369 1.346
- - Afgang -1.075 -988
= - Saldo ultimo 2.963 2.669
= - Nedskrivninger pa finansielle leasingkontrakter udger 43 34
Ikke-garanterede restvaerdier ved kontraktens udlgb udger O kr.
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N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-koncernen
2012 2013 2013 2012

18. UDLAN OG ANDRE TILGODEHAVENDER TIL AMORTISERET KOSTPRIS, FORTSAT

Lobetidsfordeling efter restlgbetid af finansiel leasing

= - Til og med 3 maneder 294 218
= - Over 3 maneder og til og med 1 ar 536 472
= - Over 1 arog til og med 5 ar 1.905 1.703
= - Over5ar 227 276
- - lalt 2.963 2.669

For udlédn under finansiel leasing er amortiseret kostpris udtryk for udlénenes dagsveerdi. Leasingkontrakter-
ne omfatter savel driftsmidler som fast ejendom. Kontrakterne er indgdet pa seedvanlige markedsvilkar.
Kontrakterne har en Igbetid pa 3-6 ar, dog op til 20 ar for leasingejendomme.

Bruttoinvesteringer i finansielle leasingkontrakter

Lobetidsfordeling efter restlgbetid af bruttoinvesteringer i finansielle leasingkontrakter

= - Tilog med 1 &r 903 766
= - Over 1 arog til og med 5 ar 2.155 1.972
= - Over5ar 236 299
- - lalt 3.294 3.037
= - Ikke-indtjente indtzegter 331 368

19. OBLIGATIONER TIL DAGSV4RDI

59.493 47.467 Egne sarligt daekkede obligationer 105.984 137.386
93.777 52.831 Egne realkreditobligationer 73.017 113.726
= - Egne virksomhedsobligationer 2.830 2.327

851 750 Egne junior covered bonds 1.335 3.453
30.601 24.372 Andre realkreditobligationer 80.337 65.368
3.648 147 Statsobligationer 4.653 8.105
4.130 2.406 @vrige obligationer 5.101 5.581
192.501 127.973 1alt 273.257 335.946
-59.492 -47.440 Egne serligt dekkede obligationer modregnet i “Udstedte obligationer til dagsveerdi" - note 30 -105.958 -137.385
-1 -26 Egne searligt dekkede obligationer modregnet i "Udstedte obligationer til amortiseret kostpris" — note 31 -26 -1
-93.777 -52.831 Egne realkreditobligationer modregnet i "Udstedte obligationer til dagsveerdi" — note 30 -73.017 -113.726
- - Egne virksomhedsobligationer modregnet i "Udstedte obligationer til amortiseret kostpris" — note 31 -2.830 -2.327

-851 -750 Egne junior covered bonds modregnet i "Udstedte obligationer til dagsverdi" — note 30 -1.335 -3.453
38.379 26.925 |alt 90.091 79.055

Over for Danmarks Nationalbank samt udenlandske clearingcentraler er til sikkerhed deponeret obligationer
2314 2.409 til en samlet kursveerdi af 17.327 16.612

Sikkerhederne er stillet pa branche- og markedsvilkar.

Eftersom sterstedelen — ca. 89,5 mia. kr. — af koncernens obligationsbeholdning indgar i
koncernens handelsaktiviteter, forventes den reelle lgbetid af disse obligationer at veaere under
1 ar. Ca. 0,6 mia. kr. af obligationsbeholdningen forventes at have en lgbetid pa op til 5 ar.
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2012 2013 2013 2012
20. AKTIER MV.
2.982 2.514 Aktier malt til dagsveerdi over resultatopgerelsen 1.410 1.592
= - Aktier disponible for salg 1.460 1.766
2.982 2514 |alt 2.870 3.358
20 a. Aktier malt til dagsveerdi over resultatopgerelsen
1.591 730 Noteret pa NASDAQ OMX Copenhagen A/S 303 266
98 49 Noteret pa andre barser 63 105
1.293 1.735 Unoterede aktier optaget til dagsveerdi 1.042 1.222
2.982 2514 |alt 1.410 1.592
20 b. Aktier disponible for salg
= - Noteret pa NASDAQ OMX Copenhagen A/S 618 1.507
= - Unoterede aktier malt til dagsvaerdi 842 259
- - lalt 1.460 1.766
- - Saldo primo 1.766 2.064
- - Tilgang 600 153
- - Afgang -1.300 -730
- - Markedsveerdiregulering 395 279
= - Saldo ultimo 1.460 1.766
Aktier i Spar Nord Bank A/S, DLR Kredit A/S, DADES A/S samt VP Securities A/S klassificeres som aktier,
der er disponible for salg. Aktier, der er disponible for salg, vardireguleres frem til et eventuelt salg til
dagsveerdi via "Anden totalindkomst".
21. KAPITALANDELE | ASSOCIEREDE VIRKSOMHEDER
142 132 Anskaffelsespris primo 134 143
-10 -20 Afgang -20 -10
132 113 Anskaffelsespris ultimo 114 134
7 23 Op- og nedskrivninger primo 24 8
47 24 Resultat 24 47
-2 -7 Udbytte -7 -2
-29 -36 Tilbageferte op- og nedskrivninger -36 -29
23 5 Op- og nedskrivninger ultimo 6 24
155 117 Saldo ultimo 120 158
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Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-koncernen
2012 2013 2013 2012

22. KAPITALANDELE | TILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER

25.188 25.938 Anskaffelsespris primo - -
750 - Tilgang - =
25.938 25.938 Anskaffelsespris ultimo - -
3.525 4.250 Op- og nedskrivninger primo - -
672 714 Resultat - =

= -40 Udbytte - =

53 2 Andre kapitalbevaegelser - =
4.250 4.927 Op- og nedskrivninger ultimo - -
30.189 30.866 Saldo ultimo = =
29.360 30.002 Heraf kreditinstitutter - =

Efterstillede tilgodehavender

3.100 3.100 Tilknyttede virksomheder - -
1.940 1.935 Andre virksomheder 2.242 2.249
5.040 5.035 |alt 2.242 2.249

23. IMMATERIELLE AKTIVER

2.759 2.759 Goodwill 2.782 2.782
521 - Tidsbegrensede rettigheder 26 549
280 113 Software 113 280
20 66 lgangveerende udviklingsprojekter 66 20
74 66 Kunderelationer 66 74

3.654 3.005 |alt 3.054 3.705

23 a. Goodwill
2.759 2.759 Anskaffelsespris primo 2.782 2.787
= - Afgang - -4
2.759 2.759 Anskaffelsespris ultimo 2.782 2.782
2.759 2.759 Saldo ultimo 2.782 2.782

Goodwill pa 1.907 mio. kr. (2012: 1.907 mio. kr.) er relateret til forretningsomrédet Totalkredit Partnere.
Goodwill pa 852 mio. kr. (2012: 852 mio. kr.) er relateret til forretningsomrédet Koncernposter.

Der afskrives ikke pa goodwill, og der er pa baggrund af nedskrivningstest ikke fundet grundlag for at
nedskrive pa goodwill.

Ved nedskrivningstesten sammenholdes den tilbagediskonterede veerdi af forventede fremtidige betalings-
stramme med den bogferte veardi. De fremtidige betalingsstremme er estimeret pa baggrund af en 10-arig
budgetperiode og en efterfalgende terminalperiode med en fast arlig vakstrate. Betalingsstremmene i den
10-drige budgetperiode er baseret pa budgettet for 2014 og en fremskrivning af de falgende 9 ar. | opge-
relsen af betalingsstrammene tages der hensyn til forretningsplaner for de kommende ar samt forventede
@ndringer i kapitalkravet.

Afkastkravet far skat for 2013 er sammensat af en lang risikofri rente pa 2,3% og et afkastkrav pa 9%.

Der er i 2013 sket en tilpasning af modellens forudsztninger, herunder det anvendte afkastkrav. Nedskriv-
ningstesten i 2012 var baseret pa budgettet det efterfalgende &r og med en fremskrivning af de fglgende 13
ar. Veerdien ultimo fremskrivningsperioden blev antaget lig den indre veerdi pa dette tidspunkt. Der blev ikke
anvendt en fast vaekstfaktor i terminalperioden.
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23. IMMATERIELLE AKTIVER, FORTSAT
23 a. Goodwill, fortsat
Nedskrivningstesten af Nykredit Bank A/S er baseret pa nedenstaende forudsatninger:
2013 2012
Erhvervet goodwill 852 852
Afkastkrav far skat 11,3% 11,7%
Gnsn. arlig forretningsvaekst i budgetperioden 2,5% 1,8%
Fast arlig forretningsvaekst i terminalperioden 2,0% =
Nedskrivningstesten er robust over for @ndringer i forudsatningen om vaekst i terminalperioden samt over
for @ndringer i forudsaetningen om veekst i budgetperioden. Gnsn. drlig vaekst i budgetperioden kan reduce-
res med 1,2 procentpoint, fer det ville fere til nedskrivning. Nedskrivningstesten er falsom over for endrin-
ger i afkastkravet, hvor en foragelse med 0,5 procentpoint vil fare til nedskrivning. En forggelse med 1
procentpoint vil fare til en nedskrivning pa 852 mio. kr.
Nedskrivningstesten af Totalkredit A/S er baseret pa nedenstaende forudsztninger:
2013 2012
Erhvervet goodwill 1.907 1.907
Afkastkrav far skat 11,3% 9,2%
Gnsn. arlig forretningsvaekst i budgetperioden 3,5% 3,5%
Fast drlig forretningsvaekst i terminalperioden 2,0% =
Nedskrivningstesten er robust over for @ndringer i forudsatningen om vaekst i terminalperioden samt over
for @ndringer i forudsaetningen om veekst i budgetperioden. Gnsn. drlig vaekst i budgetperioden kan reduce-
res med 1,8 procentpoint, for det ville fore til nedskrivning. Nedskrivningstesten er falsom over for @ndrin-
ger i afkastkravet, hvor en foragelse med 0,5 procentpoint vil fare til nedskrivning. En forggelse med 1
procentpoint vil fare til en nedskrivning pa 967 mio. kr.
23 b. Tidsbegransede rettigheder
4.448 4506 Anskaffelsespris primo 4579 4.526
58 - Tilgang 1 64
- - Afgang - -11
4.506 4506 Anskaffelsespris ultimo 4.580 4.579
3.465 3.986 Af- og nedskrivninger primo 4.030 3.509
521 521 Arets afskrivninger 523 523
= - Tilbageferte afskrivninger - -1
3.986 4506 Af- og nedskrivninger ultimo 4.554 4.030
521 - Saldo ultimo 26 549
Tidsbegreensede rettigheder afskrives over 9 ar.
1 - Restafskrivningsperioden udger den 31. december (gnsn. antal ar) 3 1
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2012 2013 2013 2012

23. IMMATERIELLE AKTIVER, FORTSAT

23 c. Software

548 817 Anskaffelsespris primo 817 548
269 36 Overfort fra igangveaerende udviklingsprojekter 36 269
817 853 Anskaffelsespris ultimo 853 817
436 537 Af- og nedskrivninger primo 537 436
100 104 Avrets afskrivninger 104 100

- 98 Avrets nedskrivninger 98 -
537 740 Af- og nedskrivninger ultimo 740 537
280 113 Saldo ultimo 113 280

Software afskrives over 3-5 ar.
3 1 Restafskrivningsperioden udger den 31. december (gnsn. antal r) 1 3

23 d. lgangvarende udviklingsprojekter

200 20 Anskaffelsespris primo 20 200
88 82 Tilgang 82 88
-269 -36 Overfert til software -36 -269
20 66 Anskaffelsespris ultimo 66 20
20 66 Saldo ultimo 66 20

23 e. Kunderelationer mv.

130 130 Anskaffelsespris primo 130 130
- -20 Afgang -20 -
130 110 Anskaffelsespris ultimo 110 130
47 56 Af- og nedskrivninger primo 56 47
8 8 Arets afskrivninger 8 8

= -20 Tilbageferte af- og nedskrivninger -20 -
56 44 Af- og nedskrivninger ultimo 44 56
74 66 Saldo ultimo 66 74

Kunderelationer mv. afskrives over 13 ar.
9 8 Restafskrivningsperioden udger den 31. december (gnsn. antal ar) 8 9

96 Nykredit arsrapport 2013



Noter

Nykredit Realkredit A/S

ARSREGNSKAB

Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit-koncernen

2012 2013 2013 2012
24. GRUNDE OG BYGNINGER
= - Investeringsejendomme 554 652
18 18 Domicilejendomme 1.626 1.667
18 18 lalt 2.180 2319
24 a. Investeringsejendomme
- - Dagsverdi primo 652 753
= - Tilgang i &ret, herunder forbedringer - 5
= - Afgangi aret -125 -115
= - Arets vaerdiregulering til dagsvaerdi 27 8
= - Dagsverdi ultimo 554 652
= - Heraf udger grunde og bygninger udlejet pa operationelle leasingkontrakter 544 623
= - Leasingindtaegter fra investeringsejendomme 50 57
= - Direkte omkostninger vedrgrende investeringsejendomme, der genererer lejeindtegter 18 27
= - Direkte omkostninger vedrgrende investeringsejendomme, der ikke genererer lejeindtaegter 0 1
Verdiansattelsen er foretaget af en intern vurderingsmand ud fra afkastmetoden. Forrentningskravet er
fastsat pa baggrund af ejendommens art, beliggenhed og vedligeholdelsesstand. Der er i 2013 benyttet
forrentningskrav pa mellem 5% og 9% for erhvervsejendomme og mellem 4% og 5% for boligejendomme.
Den regnskabsmaessige vaerdi af investeringsejendomme, hvor der er optaget realkreditbelaning, udger 510 623
Lejeindtagter fra operationelle uopsigelige leasingkontrakter
= - Tilog med 1 &r 29 31
= - Over 1 arog til og med 5 ar 26 31
= - Over5ar 0 2
= - lalt 55 64
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24. GRUNDE OG BYGNINGER, FORTSAT

24 b. Domicilejendomme

19 18 Anskaffelsespris primo 2.201 2.181
0 - Tilgang, herunder forbedringer 10 21

=T - Afgang - =T
18 18 Anskaffelsespris ultimo 2211 2.201
3 3 Opskrivninger primo 373 304

= - Avets tilgang indregnet i "Anden totalindkomst” 8 71

= - Arets afgang indregnet i "Anden totalindkomst” -13 =

= - Tilbagefarte opskrivninger - -2

3 3 Opskrivninger ultimo 367 373

2 2 Af- og nedskrivninger primo 906 887

0 Arets afskrivninger 20 19

- - Arets nedskrivninger 26 -

-0 - Tilbageferte af- og nedskrivninger - -0
2 2 Af- og nedskrivninger ultimo 952 906

18 18 Saldo ultimo 1.626 1.668

Domicilejendomme afskrives over 10-50 ar.
5 5 Restafskrivningsperioden udger den 31. december (gnsn. antal r) 13 14

Den sidst foretagne omvurdering af domicilejendomme er foretaget ultimo 2013.

Vurderingerne er foretaget af en intern vurderingsmand ud fra afkastmetoden. Der er i 2013 benyttet
forrentningskrav p& mellem 5,0% og 8,0% afhangig af domicilejendommens art, beliggenhed og vedlige-
holdelsesstand.

Safremt der ikke var foretaget omvurderinger, ville den regnskabsmaessige veerdi af domicilejendomme
16 16 udgere: 1.259 1.294

98 Nykredit arsrapport 2013



Note

Nykredit Realkredit A/S

ARSREGNSKAB

Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit-koncernen

2012 2013 2013 2012
25. @VRIGE MATERIELLE AKTIVER
904 1.011 Anskaffelsespris primo 1.205 1.087
117 96 Tilgang 101 139
-10 -366 Afgang -375 -21
1.011 741 Anskaffelsespris ultimo 931 1.205
595 687 Af- og nedskrivninger primo 827 731
100 103 Arets afskrivninger 116 114
-8 -359 Tilbageferte af- og nedskrivninger -367 -18
687 431 Af- og nedskrivninger ultimo 576 827
324 310 Saldo ultimo 355 377
@vrige aktiver afskrives over 4-15 &r.
3 3 Restafskrivningsperioden udger den 31. december (gnsn. antal ar) 3 3
26. AKTIVER | MIDLERTIDIG BESIDDELSE
465 436 Overtagne ejendomme til salg 676 1.412
465 436 |alt 676 1.412
Safremt en belant ejendom overtages pa tvangsauktion med henblik pa at begranse tabet pa det ngdliden-
de engagement, forsager Nykredit-koncernen at realisere pantet bedst muligt inden for 12 maneder. Akti-
verne er i forretningsomrdderegnskabet medtaget under Koncernposter.
27. ANDRE AKTIVER
10.718 10.324 Tilgodehavende renter og provision 10.878 11.763
387 270 Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder - -
4615 3.179 Positiv markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter mv. 27.796 46.832
204 188 Ydelsesbaserede pensionsordninger 188 204
158 144 @vrige aktiver 1.698 925
16.083 14.105 | alt 40.559 59.724
27 a. Netting
- - Positiv markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter, brutto 30.795 46.833
= - @vrige tilgodehavender, der er omfattet af netting 3.475 =
= - Netting af positive og negative markedsveerdier -6.474 =1l
- - Markedsvardi, netto 27.796 46.832
Netting af markedsveerdier kan udelukkende henfares til clearing af derivater gennem et centralt clearinghus
(CCP-clearing). Aktiviteten startede ultimo 2012.
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N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-koncernen
2012 2013 2013 2012

27. ANDRE AKTIVER, FORTSAT

27 b. Ydelsesbaserede pensionsordninger

Langt sterstedelen af koncernens pensionsordninger er bidragsbaserede, hvor indbetalingerne lgbende
udgiftsfares, jf. note 11.

Koncernens ydelsesbaserede pensionsordninger afdaekkes gennem indbetalinger fra Nykredit Realkredit A/S
til pensionskassen, der varetager medlemmernes interesser ved at investere de indbetalte belgb til dakning
af pensionsforpligtelserne. Pa grund af overdakningen i pensionskassen har Nykredit Realkredit A/S ikke
indbetalt siden 2009. Pensionskassen er underlagt lovgivningen vedrerende firmapensionskasser.
Ordningerne er lukket for tilgang af medlemmer og vedrarer medarbejdere ansat fgr 1972.

-588 -548 Nutidsveerdi af ydelsesbaserede ordninger -548 -588
792 736 Dagsveerdi af ordningernes aktiver 736 792
204 188 Nettoaktiver ultimo 188 204

-657 -588 Forpligtelse primo -588 -657
-19 -11 Kalkulerede renter vedrarende forpligtelse -11 -19
104 -9 Aktuarmassige @ndringer vedrgrende demografiske forudsaetninger -9 104
-61 18 Aktuarmaessige @ndringer vedrgrende finansielle forudsaetninger 18 -61

3 0 Pensionsomkostninger vedrgrende tidligere ar 0 3
41 41 Udbetalte pensioner 41 41

-588 -548 Forpligtelse ultimo -548 -588

780 792 Pensionsaktiver primo 792 780
36 19 Kalkulerede renter vedrgrende aktiverne 19 36
17 -33 Aktuarmassige @ndringer vedrgrende finansielle forudsaetninger -33 17

-41 -41 Udbetalte pensioner -41 -41

792 736 Pensionsaktiver ultimo 736 792

204 188 Nettoaktiv ultimo 188 204

Ydelseshaserede pensionsomkostninger/indtagter i resultatopgerelsen, der er indregnet i “Udgifter
til personale og administration™

18 8 Kalkulerede renter af nettoaktivet 8 18
3 0 Pensionsomkostninger vedrgrende tidligere ar 0 3
21 8 lalt 8 21

Ydelsesbaserede pensionsomkostninger/indtagter indregnet i "Anden Totalindkomst" i posten
"Aktuarmassige gevinster/tab pa ydelsesbaserede pensionsordninger"

104 -9 Aktuarmassige @ndringer vedrgrende demografiske forudsaetninger -9 104
-44 -15 Aktuarmaessige a@ndringer vedrgrende finansielle forudsaetninger -15 -44
60 -24 |alt -24 60

Pensionsaktiverne er sasmmensat som falger:

885 818 Obligationer 818 885
12 10 Likvider og andre tilgodehavender 10 12
-105 -92 Skat mv. -92 -105
792 736 Aktiverialt 736 792

Pensionskassens aktiver er alle vaerdiansat pa baggrund af noterede priser (niveau 1-input).

Pensionskassen forsgger i sa hgj grad som muligt at matche lgbetiden pa pensionskassens aktiver med den
forventede lgbetid pa pensionskassens forpligtelser. Herudover matches forventede stigninger i pensioner
ved investering i indeksobligationer.
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N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit-koncernen

2013 2012

27. ANDRE AKTIVER, FORTSAT
27 b. Ydelsesbaserede pensionsordninger, fortsat
Gennemsnitlige forudsatninger for de aktuarmassige beregninger 2013 2012 2011 2010 2009
Inflation 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%
Diskonteringsrente 1,8% 2,8% 3,5% 3,9% 5,0%
Lenstigningstakt 2,0% 2,0% 2,0% 2,3% 2,0%
Aktuarmassige @ndringer, netto
Belgb for Nykredit Realkredit-koncernens pensionsforpligtelser i indevaerende og de foregdende fire ar:

2013 2012 2011 2010 2009
Pensionsforpligtelse -548 -588 -657 -643 -558
Pensionsaktiver 736 792 780 757 700
Nettoaktiv 188 204 123 115 142
Aktuarmaessige andringer af pensionsforpligtelserne 9 43 -36 -110 -54
Aktuarmaessige a&ndringer af pensionsaktiverne -46 35 27 55 -9
Andringer i skat 13 -17 1 14 30
Aktuarmassige andringer i alt -24 60 -7 -41 -33
Pensionsforpligtelsens forventede forfald 2013 2012
Inden for 1 ar -35 -37
1-5ar -126 -135
5-10 ar -131 -141
over 10 ar -256 -275
Pensionsforpligtelse i alt -548 -588

Pensionsforpligtelsens forventede forfald er beregnet pé den tilbagediskonterede forpligtelse.

Folsomhedsoplysninger (ultimo 2013)

Effekten (mio. kr.) pa pensionsforpligtelsen ved &ndring i: +1%/+10% -1%/-10%
Diskonteringsrenten (+/- 1 procentpoint) 44 -51
Lenstignings- og pensionsstigningstakt (+/- 1 procentpoint) -57 49
Forventet levetid (+/- 10%) -24 24

Fglsomhedsoplysningerne er beregnet som "alt andet lige- beregninger”, hvilket vil sige, at der andres i ét parameter, mens gvrige parametre holdes uzndrede.
| praksis vil dette sjeeldent veere tilfeldet, og @ndringer i forudsaetningerne kan ogsa vaere korrelerede.

| henhold til ikrafttreedelsesbestemmelserne er der ikke anfgrt sammenligningstal.
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N Ote r Belgb i mio. kr.
Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-koncernen
2012 2013 2013 2012

28. GALD TIL KREDITINSTITUTTER OG CENTRALBANKER

4.587 1.315 Geeld til kreditinstitutter 12.593 10.546
44.009 11.353 Repoforretninger med kreditinstitutter 31.392 56.746
= - Repoforretninger med centralbanker 407 246
48597 12.668 1| alt 44393 67.539

Lobetidsfordeling efter restlgbetid af gald til kreditinstitutter og centralbanker

1.111 865 Pa anfordring 6.249 3.833
46.786 11.353 Til og med 3 maneder 35.564 59.037
700 450 Over 3 maneder og til og med 1 &r 1.123 3.808

= - Over 1 arog til og med 5 ar 1.454 746

= - Over5ar 3 115
48597 12.668 | alt 44.393 67.539

29. INDLAN OG ANDEN G4LD

- - Pa anfordring 23.087 37.994
- - Med opsigelsesvarsel 12.012 5.851
= - Tidsindskud 16.209 10.639
- - Seerlige indlansformer 13.865 26
- - lalt 65.172 54.509

Lebetidsfordeling efter restlgbetid af indlan og anden gaeld

- - Pa anfordring 43.615 35.366
- - Til og med 3 maneder 7.834 7.682
- - Over 3 maneder og til og med 1 ar 7.873 5613
- - Over 1 arog til og med 5 ar 3.946 4138
= - Over5ar 1.904 1.711
= - lalt 65.172 54.509

30. UDSTEDTE OBLIGATIONER TIL DAGSVZRDI

330.648 294.560 Realkreditobligationer 343.421 389.323
924.598 925.324 Seerligt dekkede obligationer 925.324 924.598
44.460 41.585 Junior covered bonds 41.585 44.460
1.299.706  1.261.469 | alt 1310330 1.358.381
-154.121 -101.022 Egne obligationer overfart fra "Obligationer til dagsveerdi" — note 19 -180.310 -254.563
1.145585  1.160.447 | alt 1.130.020 1.103.818

Zndringen i dagsveerdien af realkreditobligationer (RO) og sarligt deekkede obligationer (SDO), der kan
henfares til Nykredit-koncernens egen kreditrisiko, kan enten opgeres med udgangspunkt i endringer i det
optionskorrigerede rentespand (OAS) i forhold til statsobligationer eller med udgangspunkt i @ndringer i
rentespaendet i forhold til tilsvarende realkreditobligationer fra andre danske realkreditudbydere.

Opgjort i forhold til andre danske realkreditudbydere har der ikke i 2013 eller siden udstedelsen vaeret
@ndringer i dagsvaerdien, som kan henfares til Nykredit-koncernens egen kreditrisiko, idet der ikke er
malbare kursforskelle mellem de forskellige udbyderes obligationer med samme karakteristika.
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Nykredit Realkredit-koncernen

2012 2013 2013 2012
30. UDSTEDTE OBLIGATIONER TIL DAGSVZRDI, FORTSAT
Opgjort i forhold til statsobligationer er rentespandet mellem disse og JCB-/R0-/SDO-obligationer i 2013
indsnaevret, hvilket har medfert en stigning i dagsveerdien af de udstedte obligationer pa ca. 12 mia. kr.,
som kan henfares til Nykredits egen kreditrisiko. Siden 2008 har spandudvidelser mellem statsobligationer
og JCB-/R0O-/SD0-obligationer medfert, at faldet i dagsveerdien, som kan henfares til Nykredits egen
kreditrisiko, udger ca. 3 mia. kr. Egenkapitalen og resultatet er imidlertid ikke pavirket af @ndringen i dags-
vardien, da vardien af realkreditudlan er andret tilsvarende.
| beregningen tages der hensyn til lzbetid og nominel beholdning, men opgerelsen er forbundet med et vist
grad af sken.
30 a. Realkreditobligationer
318.609 285.706 Realkreditobligationer til nominel veerdi 332.616 374.974
12.040 8.854 Kursregulering til dagsvaerdi 10.806 14.349
330.648 294.560 Realkreditobligationer til dagsvaerdi 343.421 389.323
-93.777 -52.831 Egne realkreditobligationer overfert fra "Obligationer til dagsveerdi” — note 19 -73.017 -113.726
236.871 241.728 |alt 270.404 275.598
583 125 Heraf praeemitteret 125 583
35.295 10.314 Realkreditobligationer udtrukket til farstkommende kreditortermin 11.568 37.564
30 b. Sarligt deekkede obligationer
908.165 915.154 Seerligt deekkede obligationer til nominel veerdi 915.154 908.165
16.432 10.170 Kursregulering til dagsveerdi 10.170 16.432
924.598 925.324 Serligt dekkede obligationer til dagsvaerdi 925.324 924.598
-59.492 -47 440 Egne sarligt daekkede obligationer overfart fra "Obligationer til dagsveerdi* — note 19 -105.958 -137.385
865.106 877.884 | alt 819.367 787.212
1.932 630 Heraf preeemitteret 630 1.932
125.522 105.692 Seerligt daekkede obligationer udtrukket til ferstkommende kreditortermin 105.692 125.522
30 c. Junior covered bonds
43.320 40.652 Junior covered bonds til nominel vaerdi 40.652 43.320
1.140 933 Kursregulering til dagsvaerdi 933 1.140
44.460 41.585 Junior covered bonds til dagsveerdi 41.585 44.460
-851 -750 Egne junior covered bonds overfart fra "Obligationer til dagsveerdi” — note 19 -1.335 -3.453
43.609 40.835 | alt 40.250 41.008
= - Junior covered bonds udtrukket til farstkommende kreditortermin - =
Lebetidsfordeling efter restlgbetid af udstedte obligationer til dagsvaerdi
118.022 83.634 Til og med 3 maneder 71.161 100.270
304.824 274.901 Over 3 maneder og til og med 1 ar 265.655 277.190
368.428 501.424 Over 1 ar og til og med 5 ar 475.544 352.803
354312 300.489 Over5 ar 317.659 373.556
1145585  1.160.447 | alt 1.130.020 1.103.818
Lebetidsfordelingen er foretaget pa udstedte obligationer til dagsveerdi efter modregning af egne
obligationer.
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N Ote r Belgb i mio. kr.
Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-koncernen
2012 2013 2013 2012

31. UDSTEDTE OBLIGATIONER TIL AMORTISERET KOSTPRIS

- - Virksomhedsobligationer 29.309 29.740
61 26 Seerligt deekkede obligationer 26 61
= 3.664 Junior covered bonds 3.664 =
120 105 Medarbejderobligationer 127 120
40 35 Andre veerdipapirer 35 40
221 3.831 lalt 33.162 29.961
= - Egne virksomhedsobligationer overfart fra "Obligationer til dagsveerdi* — note 19 -2.830 -2.327

=1 -26 Egne serligt dekkede obligationer overfart fra “Obligationer til dagsvaerdi” — note 19 -26 =1
-38 -32 Egne andre veerdipapirer overfgrt fra "Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris" — note 18 -32 -38
182 3.772 lalt 30.273 27.595

Lebetidsfordeling efter restlgbetid af udstedte obligationer til amortiseret kostpris

0 58 Til og med 3 maneder 8.124 11.143
60 - Over 3 maneder og til og med 1 &r 5.495 3.070
122 3.715 Over 1 ar og til og med 5 ar 15.998 11.072
= - Over5ar 657 2310
182 3.772 lalt 30.273 27.595

Labetidsfordelingen er foretaget pa udstedte obligationer til amortiseret kostpris efter modregning af
egne obligationer.

31 a. Virksomhedsobligationer

Udstedelser

= - EMTN-udstedelser* 20.610 20.882
= - ECP-udstedelser* 8.699 8.817
= - @vrige udstedelser* - 41
- - lalt 29.309 29.740

* Noteret pa NASDAQ OMX Copenhagen A/S eller Luxembourgs fondsbars.

32. @VRIGE IKKE-AFLEDTE FINANSIELLE FORPLIGTELSER TIL DAGSV4RDI

= - Repoforretninger 18.513 17.718
2.025 862 Negative veerdipapirbeholdninger 8.745 16.839
2.025 862 |alt 27.258 34.557

Leobetidsfordeling efter restlgbetid af ovrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til

dagsvaerdi
2.025 862 Til og med 3 maneder 27.258 34.557
2.025 862 |alt 27.258 34.557
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Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-koncernen
2012 2013 2013 2012

33. ANDRE PASSIVER

14.804 13.944 Skyldige renter og provision 19.022 21.477

6.244 3.924 Negativ markedsvaerdi af afledte finansielle instrumenter mv. 26.118 48.939

399 222 Geld vedrerende keb af Totalkredit-aktier 198 361

2.125 1.873 @vrige passiver 4.291 4321

23.570 19.963 | alt 49.629 75.099
33 a. Netting

- - Negativ markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter, brutto 32.592 48.940

= - Netting af positive og negative markedsveerdier -6.474 =1l

- - Markedsvardi, netto 26.118 48.939

Netting af markedsverdier kan udelukkende henfares til clearing af derivater gennem et
centralt clearinghus (CCP-clearing). Aktiviteten blev pabegyndt ultimo 2012.

34. HENSATTELSER TIL UDSKUDT SKAT/UDSKUDTE SKATTEAKTIVER

Udskudt skat
170 -223 Udskudt skat primo -281 214
-421 226 Arets udskudte skat indregnet i rets resultat 173 -518
29 1 Regulering af udskudt skat vedrgrende tidligere &r -7 38
= -0 Regulering af udskudt skat som felge af nedseettelse af selskabsskatteprocenten 9 -
- - Arets udskudte skat indregnet i "Anden totalindkomst" 1 -15
-223 4 Udskudt skat ultimo -104 -281

Udskudt skat indregnes saledes i balancen

171 154 Udskudte skatteaktiver 159 184
-393 -151 Henszettelser til udskudt skat -263 -465
-223 4 Udskudt skat ultimo, netto -104 -281

Udskudt skat vedrarer:
4 4 Udlan -74 -48
0 - Aktier - 0
16 9 Afledte finansielle instrumenter 9 16
-224 -56 Immaterielle anlegsaktiver -60 -227
3 5 Materielle anleegsaktiver, herunder bygninger -27 -34
-5 -5 Andre aktiver og periodeafgreensningsposter 3 -11
- - Udstedte obligationer 63 -53
100 53 Andre passiver -17 179
44 71 Hensatte forpligtelser 73 46
-160 -76 Efterstillede kapitalindskud -76 -160
= - Fremferbar skattemaessig underskud 3 11
-223 4 lalt -104 -281

Udskudte skatteaktiver, der ikke er indregnet i balancen:
26 21 Udskudt skat vedrgrende grunde, bygninger og hensatte forpligtelser 140 156
26 21 lalt 140 156

Aktivet er ikke indregnet, idet det ikke er sandsynligt, at det bliver udlgst inden for en overskuelig fremtid.
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35. AKTUELLE SKATTEAKTIVER OG SKATTEFORPLIGTELSER

Aktuelle skatteaktiver

344 141 Aktuelle skatteaktiver primo 353 344
- - Overfert til/fra skatteforpligtelser -17 -71
-28 -258 Arets aktuelle skat -380 127
-141 189 Betalt selskabsskat i aret, netto 265 50
-33 -27 Regulering vedrgrende tidligere ar -29 -34
= - Arets aktuelle skat indregnet i "Anden totalindkomst" -41 -63
141 46 Aktuelle skatteaktiver ultimo 152 353

Aktuelle skatteforpligtelser

- - Aktuelle skatteforpligtelser primo 17 201
- - Overfort til/fra skatteaktiver -17 -71
- - Arets aktuelle skat - 192
- - Betalt selskabsskat i &ret, netto - -302
= - Regulering vedrerende tidligere &r - -3
- - Aktuelle skatteforpligtelser ultimo - 17

36. HENSATTELSER TIL PENSIONER OG LIGNENDE FORPLIGTELSER

351 161 Saldo primo 167 356
0 -17 Anvendt i dret -17 0

13 65 Arets hensattelse 65 14
36 3 Avets regulering som falge af @ndring i diskonteringssats og -periode 2 36
-239 -11 Tilbagefarsel af ikke-udnyttede belgb -11 -239
161 201 Saldo ultimo 207 167

37. TILBAGEBETALINGSPLIGTIGE RESERVER | Z£LDRE SERIER

94 87 Saldo primo 87 94
-9 -12 Anvendt i dret -12 -9

2 5 Avrets regulering som falge af endring i diskonteringssats og -periode 5 2
87 80 Saldo ultimo 80 87

Tilbagebetalingspligtige reserver i @ldre serier hidrarer fra lanekontrakter, hvor lantager ved hel eller delvis
indfrielse af mellemvaerendet far udbetalt sin andel af seriereservefonden i overensstemmelse med serie-
vilkarene. Forpligtelsen vil frem mod 2033 gradvist blive reduceret i takt med lantagernes tilbagebetaling.

38. HENSATTELSER TIL TAB PA GARANTIER

- - Saldo primo 82 114
- - Arets henszttelse 77 36
= - Tilbagefarsel af ikke-udnyttede belgb -56 -68
- - Arets afgang -0 -0
= - Saldo ultimo 103 82
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39. ANDRE HENSATTE FORPLIGTELSER
30 26 Saldo primo 150 149
-13 -8 Anvendt i dret -140 -13
9 108 Avrets hensttelse 184 15
-0 0 Arets regulering som falge af @ndring i diskonteringssats og -periode 0 -0
-0 -1 Tilbagefarsel af ikke-udnyttede belgb -1 =T
26 126 Saldo ultimo 194 150
40. EFTERSTILLEDE KAPITALINDSKUD
Efterstillede kapitalindskud er finansielle forpligtelser i form af hybrid kernekapital, som i tilfelde af likvida-
tion eller konkurs farst skal fyldestgeres efter de almindelige kreditorkrav.
Efterstillede kapitalindskud medregnes i basiskapitalen mv. i henhold til bekendtggrelse om opggrelse af
basiskapital.
Hybrid kernekapital
= - Nom. 100 mio. kr. Lanet har uendelig lgbetid. Lanet forrentes med 1,7% p.a. over 3 mdr. Cibor 100 100
= - Nom. 150 mio. kr. Lanet har uendelig lgbetid. Lanet er fastforrentet med 6,3% p.a. 150 150
Nom. 500 mio. euro. Lanet har uendelig lsbetid, men kan indlgses til kurs 100 fra den 22. september 2014.
3.971 3.831 Lénet er fastforrentet med 4,9% p.a. frem til den 22. september 2014. Herefter er renten variabel 3.831 3.971
Nom. 900 mio. euro. Lanet har uendelig lgbetid, men kan indlgses til kurs 100 fra den 1. april 2015. Lanet er
7.064 6.903 fastforrentet med 9,0% p.a. frem til den 1. april 2015. Herefter fastsattes renten i 5-arige intervaller 6.903 7.064
11.035 10.734 Hybrid kernekapital i alt 10.984 11.285
- - Beholdning af egne obligationer -19 -5
11.035 10.734 Efterstillede kapitalindskud i alt 10.964 11.281
10.445 10.444 Efterstillede kapitalindskud, der kan medregnes ved opgarelse af basiskapitalen 10.678 10.690
Regnskabsmassig risikoafdakning
Der foretages afdaekning af eksponeringen over for dagsveerdiaendringer i kursen pd obligationerne som
felge af @ndringer i markedsrentesatser. Nykredit-koncernen har imgdekommet denne risiko ved at indga
felgende renteswaps:
En 10-arig renteswap med en syntetisk hovedstol pa nom. 500 mio. euro.
To 5-drige renteswaps med en syntetisk hovedstol pa hver nom. 450 mio. euro.
245 102 Markedsveerdi af renteswaps nom. 500 mio. euro 102 245
385 208 Markedsveerdi af renteswaps nom. 900 mio. euro 208 385
3.721 3.730 Markedsveerdi af hybrid kernekapital nom. 500 mio. euro 3.730 3.721
7.320 6.714 Markedsveerdi af hybrid kernekapital nom. 900 mio. euro 6.714 7.320
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41. IKKE-BALANCEF@RTE POSTER

Nedenfor er praesenteret afgivne garantier og indestéelser, uigenkaldelige kredittilsagn og lignende forplig-
telser, der ikke indregnes i balancen.

= - Eventualforpligtelser 6.311 4.806
1.620 1.356 Andre forpligtende aftaler 8.073 9.213
1.620 1.356 Ialt 14.384 14.019

41 a. Eventualforpligtelser

= - Finansgarantier 3.173 1.739
= - Tinglysnings- og konverteringsgarantier 336 596
= - @vrige eventualforpligtelser 2.801 2.471
= - lalt 6.311 4.806

"@vrige eventualforpligtelser” omfatter hovedsageligt kebesums- og betalingsgarantier.

Leobetidsfordeling efter restlgbetid af eventualforpligtelser

= - Under 1 &r 3.790 2.230
= - Over 1 arog til og med 5 ar 2.300 2.052
= - Over5ar 221 525
= - lalt 6.311 4.806

Fastsattelsen af labetider er til dels baseret pa et skan, idet ikke alle garantier har en fast
udlgbsdato, ligesom udlgbsdatoen kan veere afhangig af eksempelvis ventetider pa tinglys-
ning osv.
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Noter

Nykredit Realkredit A/S

ARSREGNSKAB

Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit-koncernen

2012 2013 2013 2012
41. IKKE-BALANCEF@RTE POSTER, FORTSAT
41 b. Andre forpligtende aftaler
10 2 Uigenkaldelige kredittilsagn 6.529 7.338
1.610 1.354 @vrige 1.544 1.875
1.620 1.356 |alt 8.073 9.213
"@vrige" under "Andre forpligtende aftaler" bestar af forpligtelser og haftelser over for vaerdipapircentraler,
investeringstilsagn over for private equity-fonde samt uopsigelige leasingydelser.
| "@vrige" under "Andre forpligtende aftaler" indgar felgende uopsigelige leasingydelser:
191 182 Til og med 1 &r 94 99
466 385 Over 1 arog til og med 5 ar 247 263
249 204 Over5 &r 190 224
906 771 lalt 532 586
Andre eventualforpligtelser
Nykredit Realkredit-koncernens starrelse og forretningsomfang indebaerer, at koncernen til stadighed er
part i diverse retssager. Sagerne vurderes labende, og der foretages de forngdne hensattelser ud fra en
vurdering af risikoen for tab. De verserende retssager forventes ikke at kunne fa vasentlig betydning for
Nykredit Realkredit-koncernens gkonomiske stilling.
Nykredit Bank A/S deltager i den lovpligtige danske indskydergarantiordning. Ordningen medfgrer, at de
deltagende pengeinstitutter arligt skal indbetale et fast bidrag pa 2,5 promille af de deekkede nettoindlan.
Indbetalingen til Pengeinstitutafdelingen er obligatorisk, indtil ordningens formue overstiger 1% af sekto-
rens daekkede nettoindlan. Pengeinstitutafdelingen beerer de direkte tab ved afvikling af danske pengeinsti-
tutter, jf. bankpakke Il og IV, i det omfang, tabet kan henfares til de daekkede nettoindlan.
Tab, der opstar i forbindelse med den endelige afvikling, daekkes af Garantifondens afviklings- og restruktu-
reringsafdeling. Nykredit Banks andel af udgiften vil ligge i niveauet 3%.
Nykredit Realkredit A/S har afgivet en hensigtserklaring om, at Nykredit Realkredit A/S vil tilfare kapital til
Nykredit Bank A/S, saledes at Nykredit Bank A/S' kernekapital beregnet efter Basel Il-reglerne ikke kommer
under et niveau pa 12-13%. Nykredit Realkredit A/S vil dog ikke tilfgre kapital til Nykredit Bank A/S, hvis
dette medfarer, at Nykredit Realkredit A/S' solvens kommer under det geldende kapitalkrav tillagt 0,5%
eller det individuelle solvensbehov tillagt 0,5%.
Selskabet indgar i en dansk sambeskatning med Foreningen Nykredit som administrationsselskab. Selskabet
hafter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret 2013 for indkomst-
skatter mv. for de sambeskattede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle forpligtelser
til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for disse selskaber.
Nykredit Realkredit A/S indestar for forpligtelserne i Nykredits Afviklingspensionskasse
(CVR-nr. 242562 19).
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ARSREGNSKAB

Noter

42, TRANSAKTIONER OG MELLEMV/ARENDER MED NARTSTAENDE PARTER

Som nzertstaende parter anses Foreningen Nykredit, moderselskabet Nykredit Holding A/S, de tilknyttede og associerede virksomheder til Nykredit Realkredit A/S
som anfert i koncernoversigten samt Nykredit Realkredit A/S' bestyrelse, direktion og disses nzertstdende.

1 2013 har der ikke varet usadvanlige transaktioner med naertstdende parter.

Som en naturlig del af koncernens daglige forretning er der forskellige aftaler mellem selskaberne. Aftalerne omfatter typisk finansiering, garantistillelse, provision for
henviste forretninger, opgaver omkring it-driftssupport og it-udviklingsprojekter, lan- og personaleadministration samt gvrige administrative opgaver. Salg af varer og
tjenesteydelser mellem koncernselskaberne er sket pa markedsvilkar eller omkostningsdakkende basis.

Af vaesentlige transaktioner med nzertstdende parter, som har vaeret gaeldende/er indgéet i 2013, skal felgende naevnes:

Aftaler mellem Nykredit Realkredit A/S og Totalkredit A/S
Nykredit Realkredit A/S har ydet lan til Totalkredit A/S til brug for sikkerhedsstillelse i Totalkredits kapitalcentre. Lanet udgjorde 27,1 mia. kr. pr. 31. december 2013.

Der er indgadet aftale om afdaekning af markedsrisiko i forbindelse med sikkerhedsstillelse i Totalkredits kapitalcentre, herunder de placerede midler.
Afdaekningen udgjorde en udgift for Nykredit Realkredit pa 380 mio. kr. i 2013.

Aftale om formidling af realkreditlan til private via Totalkredit A/S (aftalen er indgdet pa samme vilkar som for gvrige samarbejdsparter, herunder provisions-
honorering).

Nykredit Realkredit A/S har ydet lan for 3.100 mio. kr. til Totalkredit A/S i form af efterstillede kapitalindskud.
Aftaler mellem Nykredit Holding A/S og Nykredit Bank A/S

Indtil den 6. november 2013 stillede Nykredit Holding A/S en tabsgaranti over for den del af Nykredit Bank A/S' nedskrivninger og henszttelser (3rets resultatpa-
virkning), der overstiger 2% af Nykredit Bank A/S' udlan og garantier, dog begraenset til 2 mia. kr. i garantiens lgbetid.
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Nykredit Realkredit A/S

ARSREGNSKAB

Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit-koncernen

2012 2013 2013 2012
42. TRANSAKTIONER OG MELLEMV/ARENDER MED NARTSTAENDE PARTER, FORTSAT
42 a. Transaktioner med dattervirksomheder
Resultatopgerelse
13.161 12.314 Renteindtaegter - =
1.433 839 Renteudgifter - =
504 533 Gebyr- og provisionsindtaegter - =
194 214 Gebyr- og provisionsudgifter - =
5.060 -3.584 Kursreguleringer - =
-602 -725 Udgifter til personale og administration - =
Aktivposter
21.162 14.186 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker - =
27.476 28.327 Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi - =
520.658 538.541 Funding af realkreditudlan i Totalkredit - =
30 26 Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris - =
2.054 946 Obligationer til dagsveerdi - -
7.711 7.456 Andre aktiver - -
Passivposter
2.140 495 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker - -
100.161 80.069 Udstedte obligationer - -
2.625 2.012 Andre passiver - -
42 b. Transaktioner med moderselskaber
Resultatopgerelse
- - Renteudgifter 0 0
- - Gebyr- og provisionsudgifter 68 80
Passivposter
- - Indlan og anden geld 40 214
- - Udstedte obligationer til dagsveerdi 19 17
42 c. Transaktioner med joint ventures
Resultatopgerelse
371 335 Udgifter til personale og administration 386 382
Aktivposter
4 0 Andre aktiver 0 4
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ARSREGNSKAB

N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit A/S Nykredit Realkredit-koncernen
2012 2013 2013 2012

42. TRANSAKTIONER OG MELLEMV/ZARENDER MED N4ARTSTAENDE PARTER, FORTSAT
42 d. Transaktioner med associerede virksomheder
Resultatopgerelse
= - Renteindtaegter 0 0

= - Renteudgifter 0 0

Passivposter
= - Indlan og anden gzld 1 18

42 e. Transaktioner med bestyrelse og direktion

Renteomkostninger for medlemmer i:

0 0 Direktion 0 0
1 1 Bestyrelse 1 1
1 1 Neertstaende parter til direktion og bestyrelse 1 2

Starrelsen af lan, pant, kaution eller garantier stillet for medlemmer i:

20 13 Direktion 25 24
42 41 Bestyrelse 54 53
52 52 Neertstaende parter til direktion og bestyrelse 58 61

Sterrelsen af indlan fra medlemmer i:

= - Direktion 6 4
- - Bestyrelse 25 7
- - Neertstaende parter til direktion og bestyrelse 20 15

Engagementer med neertstaende parter ydes pa sedvanlige forretningsbetingelser. Rentesatser pa alminde-
lige udlén ligger i niveauet 1,95% til 10,75% (2012: 1,95% til 9,25%), mens indlan forrentes i niveauet 0,0%
til 1,3% (2012: 0,0% til 1,0%).

Der er ikke nedskrevet eller hensat pd engagementer med direktionen, bestyrelsen eller naertstdende parter
til direktionen og bestyrelsen.
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N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit-koncernen

43. MARKEDSV ZRDIOPG@BRELSE AF FINANSIELLE INSTRUMENTER
Veardianszttelsesprincipper for finansielle instrumenter

Finansielle instrumenter males i balancen enten til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Nedenstaende tabel viser dagsveardien af alle instrumenter sammenholdt med
den regnskabsmaessige vaerdi, som instrumenterne er indregnet til i balancen.

Dagsvardien er det belab, som et finansielt aktiv kan handles til, eller en finansiel forpligtelse indfries til, mellem uafhangige og villige parter.

Den overvejende del af koncernens aktiver og forpligtelser, der er indregnet til dagsvaerdi, er indregnet pa baggrund af offentligt noterede priser eller markedsbetin-
gelser, der eksisterer pa balancedagen pa aktive markeder. Hvis markedet for et finansielt aktiv eller en finansiel forpligtelse er illikvidt, eller hvis der ikke findes en
offentligt anerkendt prisfastszettelse, fastsaetter Nykredit dagsveerdien ved brug af anerkendte veerdiansattelsesteknikker. Disse teknikker omfatter anvendelse af
tilsvarende nylige transaktioner mellem uafhangige parter, henvisning til andre tilsvarende instrumenter og en analyse af tilbagediskonterede pengestremme samt
optionsmodeller eller andre modeller baseret pa observerbare markedsdata.

Verdiansattelsesteknikker anvendes generelt til OTC-derivater, unoterede aktiver og forpligtelser.

Unoterede aktier males til dagsveerdi ved anvendelse af IPEV-vaerdianszttelsesretningslinjer (International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines)
for dagsvaerdi af ikke-noterede aktier, hvor dagsveerdien estimeres som prisen pé et aktiv, der handles mellem uafhangige parter.

| forbindelse med fastsattelse af dagsvaerdien af de finansielle instrumenter, der i regnskabet er malt til amortiseret kostpris, er der anvendt fglgende metoder og
vaesentlige forudsatninger:

- Renterisikoen pd visse finansielle instrumenter indregnet til amortiseret kostpris er sikret med derivater, jf. note 48. Disse finansielle instrumenter er i regnskabet
malt til dagsvaerdi, jf. bestemmelsen om regnskabsmaessig afdaekning af renterisici.

- Den bogfarte veerdi af udlan og tilgodehavender samt andre finansielle forpligtelser, der forfalder inden for 12 maneder, anses ogsa for disses dagsveerdi.

- For udlan og tilgodehavender samt andre finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris, og som er variabelt forrentede og indgdet pa normale kredit
maessige vilkar, skennes det, at den bogferte veerdi svarer til dagsveerdien.

- Dagsverdien af fastforrentede lan, der males til amortiseret kostpris, er fastsat ud fra anerkendte veerdiansattelsesmetoder. Kreditrisikoen pé fastforrentede Ian
vurderes i sammenhang med vurderingen af gvrige udlan og tilgodehavender.

- Dagsverdien af indldn og anden gald, som ikke har en fastsat Igbetid, antages at vaere verdien, som kan udbetales pa balancedagen.

Nedenstdende tabel viser ligeledes den veerdi, der ikke er indregnet i resultatopgerelsen for regnskabsaret som felge af forskellen mellem finansielle instrumenter malt
til henholdsvis amortiseret kostpris og dagsvaerdi samt den (urealiserede) veerdiregulering af "Finansielle aktiver disponible for salg", der er indregnet i "Anden total-
indkomst".
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N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit-koncernen

43. MARKEDSVARDIOPG@RELSE AF FINANSIELLE INSTRUMENTER, fortsat

Dagsverdi beregnet

IAS 39 Bogfert Forskels- pa baggrund af

2013 kategori veerdi Dagsvardi vaerdi metode 1 metode 2
Aktiver
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
hos centralbanker a) 4810 4.810 - 4.810 -
Tilgodehavender pa opsigelse hos centralbanker a) 2.069 2.069 - 2.069 =
Tilgodehavender hos kreditinstitutter a+c) 28.879 28.879 - 28.860 19
Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi b+c) 1.193.813  1.193.813 - 1.193.813 =
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris a) 47.393 47.451 58 36 47.415
Obligationer til dagsveerdi ) 90.091 90.091 - 89.595 496
Aktier mdlt til dagsvaerdi over resultatopgerelsen o) 1.410 1.410 - 368 1.042
Aktier disponible for salg d) 1.460 1.460 - 618 842
Tilgodehavende renter og provision a) 10.878 10.878 - = 10.878
Afledte finansielle instrumenter 0 27.796 27.796 - 26.502 1.294
@vrige aktiver a) 1.932 1.932 - - 1.932
lalt 1.410.531  1.410.588 58 1.346.670 63.918
Heraf a) Udlan og tilgodehavender 83.415 83.472 58 23.229 60.243
Heraf b) Aktiver, der ved farste indregning klassificeres til dagsveerdi

(dagsvaerdioptionen) 1.136.999 1.136.999 - 1.136.999 -
Heraf c) Finansielle aktiver med salg for gje 188.657 188.657 - 185.824 2.833
Heraf d) Finansielle aktiver disponible for salg 1.460 1.460 - 618 842
Passiver
Geeld til kreditinstitutter c+e) 43.986 43.983 2 43,983 -
Geeld til centralbanker e) 407 407 - 407 -
Indlan og anden geeld e) 65.172 65.114 58 - 65.114
Udstedte obligationer til dagsvaerdi b)  1.130.020 1.130.020 - 1.119.897 10.123
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris e) 30.273 30.325 -51 30.216 109
@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi (9] 27.258 27.258 - 27.258 -
Skyldige renter og provision e) 19.022 19.022 - - 19.022
Afledte finansielle instrumenter o) 26.118 26.118 - 25.876 242
Anden geld e) 4.493 4.493 - - 4.493
Efterstillede kapitalindskud e) 10.964 10.987 -22 10.736 251
lalt 1357714 1.357.727 -13  1.258.372 99.354
Heraf b) Forpligtelser, der ved farste indregning klassificeres til dagsvaerdi

(dagsveerdioptionen) 1.130.020  1.130.020 - 1.119.897 10.123
Heraf c) Finansielle forpligtelser med salg for gje 85.176 85.176 - 84.934 242
Heraf e) Andre finansielle forpligtelser 142518 142.531 -13 53.542 88.989
Transport fra aktiver 58
Forskelsvaerdi i alt 45
Urealiserede gevinster og tab indregnet i "Anden totalindkomst":
Aktier disponible for salg 366
Forskelsverdier, der ikke er indregnet i resultatopgerelsen 411

Vardiansattelsesmetoder
Metode 1: Anerkendte veerdianseettelsesmetoder baseret pa markedsinformationer
Metode 2: @vrige anerkendte veerdiansattelsesmetoder
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N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit-koncernen

43. MARKEDSVARDIOPG@RELSE AF FINANSIELLE INSTRUMENTER, fortsat

Dagsverdi beregnet

IAS 39 Bogfert Forskels- pa baggrund af

2012 kategori veerdi Dagsvardi vaerdi metode 1 metode 2
Aktiver
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker a) 9.497 9.497 - 9.497 =
Tilgodehavender pa opsigelse hos centralbanker a) 1.746 1.746 - 1.746 =
Tilgodehavender hos kreditinstitutter a+c) 48.930 48.927 -3 48.902 25
Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi b+c)  1.172254  1.172.254 - 1.172.254 =
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris a) 50.111 50.200 89 35 50.164
Obligationer til dagsveerdi ) 79.055 79.055 - 78.410 644
Aktier mdlt til dagsvaerdi over resultatopgerelsen ) 1.592 1.592 - 396 1.196
Aktier disponible for salg d) 1.766 1.766 - 1.507 259
Tilgodehavende renter og provision a) 11.763 11.763 - = 11.763
Afledte finansielle instrumenter 0 46.832 46.832 - 46.181 651
@vrige aktiver a) 1.145 1.145 - - 1.145
lalt 1.424.692 1.424.778 86  1.358.929 65.849
Heraf a) Udlan og tilgodehavender 102.559 102.645 86 39.547 63.098
Heraf b) Aktiver, der ved farste indregning klassificeres til dagsveerdi

(dagsvaerdioptionen) 1.136.853 1.136.853 - 1.136.853 -
Heraf c) Finansielle aktiver med salg for gje 183.513 183.513 - 181.022 2.492
Heraf d) Finansielle aktiver disponible for salg 1.766 1.766 - 1.507 259
Passiver
Geeld til kreditinstitutter c+e) 67.293 67.276 17 67.276 -
Geeld til centralbanker e) 246 246 - 246 -
Indlan og anden geeld e) 54.509 54.445 64 - 54.445
Udstedte obligationer til dagsvaerdi b) 1.103.818 1.103.818 - 1.091.333 12.485
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris e) 27.595 27.964 -369 27.842 122
@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi (9] 34.557 34.557 - 34.557 -
Skyldige renter og provision e) 21.477 21.477 - - 21.477
Afledte finansielle instrumenter o) 48.939 48.939 - 48.773 166
Anden geld e) 4.686 4.686 - - 4.686
Efterstillede kapitalindskud e) 11.281 11.920 -639 11.670 250
lalt 1.374.402  1.375.330 -928  1.281.697 93.632
Heraf b) Forpligtelser, der ved farste indregning klassificeres til dagsvaerdi

(dagsveerdioptionen) 1.103.818  1.103.818 - 1.091.333 12.485
Heraf c) Finansielle forpligtelser med salg for gje 115.296 115.296 - 115.130 166
Heraf e) Andre finansielle forpligtelser 155.288 156.215 -928 75.234 80.981
Transport fra aktiver 86
Forskelsveerdi i alt -842
Urealiserede gevinster og tab indregnet i "Anden totalindkomst":
Aktier disponible for salg 236
Forskelsverdier, der ikke er indregnet i resultatopgerelsen -606

Veardians®ttelsesmetoder

Metode 1: Anerkendte veerdianseettelsesmetoder baseret pa
markedsinformationer

Metode 2: @vrige anerkendte veerdiansattelsesmetoder
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N Ote r Belgb i mio. kr.

Nykredit Realkredit-koncernen

44. DAGSVARDIHIERARKI AF FINANSIELLE INSTRUMENTER

Finansielle instrumenter til dagsveerdi fordelt efter veerdianseettelseskategorier (IFRS-hierarkiet).

2013

Noterede  Observerbare lkke-observer- Dagsverdi

priser input bare input ialt

Finansielle instrumenter, der er aktiver:
Indregnet som handelsbeholdning:
- tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker’ - 12.547 - 12.547
- reverseudlan - 56.814 - 56.814
- obligationer til dagsveerdi 78.059 11.535 496 90.091
- aktier malt til dagsvaerdi over resultatopgerelsen 399 = 1.011 1.410
- positiv dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter 509 25.993 1.294 27.796
Indregnet via dagsvardioptionen:
- realkreditudlan samt restancer og udlaeg - 1.136.999 - 1.136.999
Indregnet som disponible for salg:
- aktier disponible for salg 618 = 842 1.460
lalt 79.586 1.243.887 3.643 1.327.116
Procentuel andel 6,0 93,7 0,3 100
Finansielle instrumenter, der er forpligtelser:
Indregnet som handelsbeholdning:
- geeld til kreditinstitutter og centralbanker' - 31.800 - 31.800
- vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi 8.745 18.513 - 27.258
- negativ dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter 545 25.331 242 26.118
Indregnet via dagsvardioptionen:
- udstedte obligationer til dagsveerdi 1.107.501 22.519 - 1.130.020
lalt 1.116.791 98.162 242 1.215.195
Procentuel andel 91,9 8,1 0,0 100
Finansielle instrumenter verdiansat pa baggrund af ikke-observerbare input
Dagsverdi primo, finansielle aktiver 2.751
Urealiseret kursgevinst og -tab indregnet i resultatopgerelsen i posten "Kursreguleringer” -1.154
Realiseret kursgevinst og -tab indregnet i resultatopggrelsen i posten "Kursreguleringer" 89
Urealiseret kursgevinst og -tab indregnet i “Anden totalindkomst" i posten "Dagsvardiregulering af
aktier disponible for salg” -6
Arets kab 828
Avrets salg -603
Avrets indfrielser -156
Overfart til Noterede priser og Observerbare input -113
Overfgrt fra Noterede priser og Observerbare input 2.006
Dagsveerdi ultimo, finansielle aktiver 3.643
Dagsverdi primo, finansielle forpligtelser 166
Urealiseret kursgevinst og -tab indregnet i resultatopgerelsen i posten "Kursreguleringer” 76
Dagsveerdi ultimo, finansielle forpligtelser 242

! *Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker” samt "Geld til kreditinstitutter og centralbanker" bestdr af reverseudlan og repoforretninger, der indregnes
til dagsveerdi, jf. note 46.

Overfarsler fra observerbare input til ikke-observerbare input bestar dels af renteswaps, hvor der er korrigeret for en @get kreditrisiko ved brug af en Credit Value
Adjustment-model (1.823 mio. kr.), og dels af fire obligationer (183 mio. kr.), som ikke har vaeret handlet, og hvor vaerdianszettelsen indeholder vaesentlige elementer
af ikke-observerbare input.

| forbindelse med implementeringen af IFRS 13 har koncernen gennemgaet praesentationen af dagsveerdihierarkiet. | den forbindelse er udlan til dagsveerdi reklassifi-
ceret fra niveau 1 til niveau 2, da udlan til dagsveerdi ikke er veerdiansat pa baggrund af noterede priser, men pa baggrund af den noterede pris pa den tilhgrende
udstedte obligation. Dette er et observeret input, hvorfor udlan til dagsvardi skal indga i kategorien Observerbare input. Sammenligningstal er tilpasset.
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44. DAGSVZARDIHIERARKI AF FINANSIELLE INSTRUMENTER, FORTSAT
Finansielle instrumenter til dagsveerdi fordelt efter veerdianseettelseskategorier (IFRS-hierarkiet)

2012

Finansielle instrumenter, der er aktiver:

Indregnet som handelsbeholdning:

- tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker’
- reverseudlan

- obligationer til dagsveerdi

- aktier malt til dagsvaerdi over resultatopgerelsen

- positiv dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter
Indregnet via dagsvardioptionen:

- realkreditudlan samt restancer og udlaeg

Indregnet som disponible for salg:

- aktier disponible for salg

1 alt

Procentuel andel

Finansielle instrumenter, der er forpligtelser:
Indregnet som handelsbeholdning:

- geeld til kreditinstitutter og centralbanker'

- ovrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi
- negativ dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter
Indregnet via dagsvardioptionen:

- udstedte obligationer til dagsveerdi

1 alt

Procentuel andel

Finansielle instrumenter verdiansat pa baggrund af ikke-observerbare input

Dagsverdi primo, finansielle aktiver

Urealiseret kursgevinst og -tab indregnet i resultatopgerelsen i posten "Kursreguleringer”
Urealiseret kursgevinst og -tab indregnet i “Anden totalindkomst" i posten "Dagsvaerdiregulering af
aktier disponible for salg"

Arets kab

Avrets salg

Overfart til Noterede priser og Observerbare input

Overfart fra Noterede priser og Observerbare input

Dagsveerdi ultimo, finansielle aktiver

Dagsverdi primo, finansielle forpligtelser

Urealiseret kursgevinst og -tab indregnet i resultatopgerelsen i posten "Kursreguleringer"
Arets kab

Avrets salg

Dagsveerdi ultimo, finansielle forpligtelser

Noterede
priser

70.722
396
744

1.507
73.369
55

16.839
758

1.091.333
1.108.930
89,1

Observerbare
input

20.633
35.401
7.688

45.437
1.136.853

1.246.013
94,2

56.993
17.718
48.015

12.485
135.211
10,9

Ikke-observer-
bare input

644
1.196
651

259
2.751
0,2

166

166
0,0

4.040
-62

322
-543
-1.029
25
2.751

133
25
12
-4

166

Dagsvardi
ialt

20.633
35.401
79.055

1.592
46.832

1.136.853

1.766
1.322.133
100

56.993
34.557
48.939

1.103.818
1.244.307
100

! *Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker” samt "Geld til kreditinstitutter og centralbanker" bestdr af reverseudlan og repoforretninger, der indregnes

til dagsveerdi, jf. note 46.

| forbindelse med implementeringen af IFRS 13 har koncernen gennemgaet praesentationen af dagsveerdihierarkiet. | den forbindelse er udlan til dagsvaerdi reklassifi-
ceret fra niveau 1 til niveau 2, da udlan til dagsveerdi ikke er veerdiansat pa baggrund af noterede priser, men pa baggrund af den noterede pris pa den tilhgrende

udstedte obligation. Dette er et observeret input, hvorfor udlan til dagsveerdi skal indga i kategorien Observerbare input. Sammenligningstal er tilpasset.

Derudover har der i 2012 ikke vaeret veaesentlige reklassifikationer mellem kategorierne Noterede priser og Observerbare input.
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44. DAGSVARDIHIERARKI AF FINANSIELLE INSTRUMENTER, FORTSAT

Noterede priser
Koncernens aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi optages i videst muligt omfang til noterede priser eller en kvoteret pris, hvorved forstas prisen pé et
aktivt marked eller pa en anerkendt handelsplads.

Observerbare input
| tilfelde, hvor et instrument ikke handles pa et aktivt marked, baseres malingen pa observerbare input i generelt anerkendte beregningsmodeller samt
vurderings- og estimationsteknikker, som for eksempel diskonterede cashflows og optionsmodeller.

Observerbare input er typisk rentekurver, volatiliteter og handelspriser pa tilsvarende instrumenter, hvor data normalt rekvireres gennem sadvanlige
udbydere som Reuters, Bloomberg og market makers. Estimeres dagsveerdien ud fra transaktioner med tilsvarende instrumenter, tages der alene ud-
gangspunkt i handler, der er sket pa normale handelsvilkar. Reverseudldn og repoforretninger samt unoterede derivater henfgres generelt til denne
kategori.

Verdiansattelsesteknikker anvendes generelt til maling af derivater samt unoterede aktiver og forpligtelser.

I nogle tilfeelde er markederne - fx obligationsmarkedet — blevet inaktive og illikvide. Det betyder, at det ved vurdering af markedstransaktioner kan
vaere vanskeligt at konkludere, om handlerne er sket pa normale vilkar, eller om der er tale om tvungne salg. Anvendes der nylige transaktioner som
udgangspunkt for malingen, foretages en vurdering af transaktionsprisen sammenlignet med den pris, der ville fremkomme ved anvendelse af relevante
rentekurver og diskonteringsteknikker.

Ikke-observerbare input

| de tilflde, hvor det ikke er muligt at vaerdianseette finansielle instrumenter til dagsveerdi, via priser fra et aktivt marked eller observerbare input,
foretages malingen ved anvendelse af egne antagelser og ekstrapolationer mv. | det omfang det er muligt og hensigtsmaessigt, tages der udgangspunkt
i faktiske handler, der korrigeres for forskelle i eksempelvis instrumenternes likviditet, kreditspaend og lgbetider mv. Generelt placeres koncernens
unoterede aktier i denne gruppe, selv om veerdiansattelsen sker via IPEV-veerdiansattelsesretningslinjerne.

Positive markedsveerdier pa en raekke renteswaps med kunder i Nykredit Banks laveste ratingklasser er korrigeret for en gget kreditrisiko ved anvendelse
af en sakaldt Credit Value Adjustment-model. Modellen tager blandt andet udgangspunkt i de statistiske data, Nykredit Bank anvender ved beregning
af gruppevise nedskrivninger pa udlén til amortiseret kostpris.

Verdiansattelsen — isaer for instrumenter i kategorien Ikke-observerbare input — er behaftet med nogen usikkerhed. Af de samlede aktiver og forplig-
telser kan henholdsvis 3.643 mio. kr. (2012: 2.757 mio. kr.) og 242 mio. kr. (2012: 166 mio. kr.) henfares til denne kategori. Safremt det antages, at en
faktisk handelspris vil afvige med +/-10% i forhold til den beregnede dagsveerdi, udger resultatpavirkningen 389 mio. kr.
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Fordeling efter restlgbetid

Markedsvardi, netto

Markedsvaerdi, brutto

3 maneder Fralar Positiv Negativ Netto-
Tilogmed tilog med  til og med markeds-  markeds-  markeds- Nominel
3 maneder 1ar 5ar Over 5 ar verdi verdi verdi verdi

2013

Valutakontrakter

Terminer/futures, kab -52 -1 -3 - 80 136 -56 30.974
Terminer/futures, salg 11 -11 3 - 88 84 3 17.819
Swaps -24 -21 211 88 640 386 253 26.348
Optioner, erhvervede 0 4 - - 4 - 4 2.660
Optioner, udstedte -0 -3 - - - 3 -3 2.605
Rentekontrakter

Terminer/futures, kab -10 7 -9 - 1 13 -1 109.395
Terminer/futures, salg 45 -0 - - 59 13 45 213.883
Forward rate agreements, kab -56 -135 -29 - 12 231 -219 290.192
Forward rate agreements, salg 74 127 17 = 232 13 218  300.620
Swaps 24 112 2.151 -391 24.998 23.102 1.896 1.336.725
Optioner, erhvervede 111 - 441 1.070 1.630 9 1.622 62.831
Optioner, udstedte -102 -476 -470 -1.028 10 2.086 -2.076 57.237
Aktiekontrakter

Terminer/futures, kab - - - - - - - -
Terminer/futures, salg -3 - - - 0 3 -3 0
Optioner, erhvervede 7 - - - 7 - 7 4
Optioner, udstedte -1 - - - - 1 -1 -
Kreditkontrakter

Credit default swaps, kab = = -18 = - 18 -18 187
Credit default swaps, salg - - 2 - 2 - 2 112
Uafviklede spotforretninger 15 - - - 35 20 15 50.968
1 alt 11 -397 2.296 -262 27.796 26.118 1.678 2.502.560
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Fordeling efter restlgbetid Markedsvardi, netto Markedsvardi, brutto
3 maneder Fra1ar Positiv Negativ Netto-
Til og med  til og med til og med markeds-  markeds-  markeds- Nominel
2012 3 méneder 1ar 5ar  Over5ar verdi veerdi vaerdi vaerdi

Valutakontrakter

Terminer/futures, kab -81 -8 -7 - 112 208 -96 43.099
Terminer/futures, salg 43 3 - - 134 88 46 26.097
Swaps -487 -326 338 95 1.354 1.734 -380 41.829
Optioner, erhvervede 1 4 - - 5 - 5 12.598
Optioner, udstedte -1 -4 - - - 5 -5 4.196
Rentekontrakter

Terminer/futures, kab 86 0 -3 - 92 9 83 101.837
Terminer/futures, salg -114 0 3 - 17 128 -111 164.306
Forward rate agreements, kab -71 -128 -88 = 1 288 -287  318.017
Forward rate agreements, salg 82 160 87 - 330 1 329 315.284
Swaps Zy) -101 -1.261 616 43.013 43.717 -704 1.301.807
Optioner, erhvervede - - 666 1.031 1.738 41 1.697 63.115
Optioner, udstedte - -416 -1.212 -1.044 0 2.672 -2.672 60.096

Aktiekontrakter

Terminer/futures, kab -0 - - - 0 0 -0 4
Terminer/futures, salg -2 - - - 0 3 -2 64
Optioner, erhvervede 1 - - - 1 0 1 1
Optioner, udstedte - -2 - - - 2 -2 1
Kreditkontrakter

Credit default swaps, kab = = 2 0 2 - 2 560
Credit default swaps, salg - - -3 0 0 3 -3 448
Uafviklede spotforretninger -7 = = = 33 40 =/ 95.471
1 alt -509 -817 -1.479 699 46.832 48.939 -2.106 2.548.829
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46. REPOFORRETNINGER OG REVERSEUDLAN

Nykredit Realkredit-koncernen anvender repoforretninger samt reverseudlan i forbindelse med den daglige
forretning. Forretningerne er alle indgdet med obligationer som bagvedliggende aktiv.

Af nedenstaende aktivposter udger reverseudlan felgende:

3.364 2.110 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 12.547 20.633
= - UdlI@n og andre tilgodehavender til dagsvaerdi, brutto 56.872 36.862
= - Modregnet "@vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvaerdi" -58 -1.461
- - Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi mv., netto 56.814 35.401

Af nedenstaende passivposter udger repoforretninger folgende:

44.009 11.353 Geld til kreditinstitutter og centralbanker 31.800 56.993
= - @vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsveerdi, brutto 18.571 19.179
= - Modregnet "Udldn og andre tilgodehavender til dagsveerdi* -58 -1.461
= - @vrige ikke-afledte finansielle forpligtelser til dagsvardier mv., netto 18.513 17.718

Aktiver solgt som led i repoforretninger:

43.859 11.451 Obligationer til dagsvaerdi 50.110 76.219
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2013 2012
47. RISIKOSTYRING
Nykredit Realkredit-koncernens risici og politikker er beskrevet i ledelsesberetningens afsnit om risikostyring.
Nedenstdende oplysninger er medtaget som supplement til ledelsesberetningen.
Kreditrisiko
Koncernens maksimale krediteksponering er sammensat af udvalgte balanceposter og ikke-balancefgrte poster.
Samlet krediteksponering
Balancefarte poster
Anfordringstilgodehavender hos centralbanker 4.688 9.380
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 30.948 50.677
Udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi 1.193.813 1.172.253
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 47.393 50.111
Obligationer til dagsveerdi 90.091 79.055
Aktier mv. 2.870 3.358
Andre aktiver 40.606 59.741
Ikke-balancefgrte poster
Eventualforpligtelser 6.311 4.806
Uigenkaldelige kredittilsagn 6.529 7.338
lalt 1.423.249 1.436.719

Koncentrationsrisici

Engagementet med en kunde eller en gruppe af indbyrdes forbundne kunder ma efter fradrag for seerligt sikre krav ikke overstige 25% af basiskapitalen i henhold til

lov om finansiel virksomhed. Nykredit Realkredit-koncernen har ikke i 2013 eller 2012 haft engagementer, der overstiger denne grense.

Modtagne sikkerheder

Nykredit Realkredit-koncernen reducerer risikoen pa de enkelte forretninger ved at indga tabsgarantier og modtage pant i fysiske aktiver. For realkreditudlan fremgdr
restgaldens risikomaessige placering i forhold til estimerede ejendomsvaerdier af side 25 i ledelsesberetningen, mens nedenstaende opgerelse viser bankudlan fordelt

pa usikret udlan, samt udldn sikret ved hel eller delvis pant eller anden sikkerhedsstillelse.

2013
Bankudlan Offentlige Privat
Usikret udlan 89  24.276
UdlIan sikret ved pant eller anden sikkerhedsstillelse:
Fuldt sikret 61 3.726
Delvist sikret 43 6.462
Udlan fer nedskrivninger i alt 193 34464

Erhverv lalt
9.919 34.284
2.735 6.522
3.627 10.132

16.281 50.938

Offentlige
307

75
124
506

2012
Privat  Erhverv lalt
13.777 18535 32.619
3.077 4.048 7.200
5.001 8.841 13.966
21.855 31.424 53.785

Ved etablering af rammer for finansielle produkter stilles ofte yderligere krav om etablering af et aftalegrundlag, der giver mulighed for netting.

Aftalegrundlaget er typisk baseret pa markedskonforme standarder som fx ISDA- eller GMRA-aftaler.

Tilsynsdiamanten for pengeinstitutter

Finanstilsynet har opstillet fem centrale malepunkter, tilsynsdiamanten, der indikerer, hvornar et pengeinstitut opererer med en forhgjet risiko. Nykredit Bank ligger
pr. 31. december 2013 under Finanstilsynets granseveerdier. Endvidere 18 Nykredit Bank bedre placeret eller pa niveau med de gvrige gruppe 1-pengeinstitutter pr.

30. juni 2013, hvor Finanstilsynet offentliggjorde den seneste sammenligning af pengeinstitutterne.

Malepunkt i tilsynsdiamenten Gransevardier

Udlansvaekst <20%
Store engagementer <125%
Ejendomseksponering <25%
Fundingratio <1,00
Likviditetsoverdaekning >50%

Nykredit Bank
-7,6%

0,0%

10,4%

0,5

276%
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Realkreditudlan fordelt pa ejendomskategorier og ratingklasser

Ratingen viser kundens betalingsevne, men ikke sandsynligheden for tab. For realkreditudlan er der typisk betydelig sikkerhed bag lanene, der reducerer eller minime-

rer risikoen for tab — uanset kundens rating.

Privat Industriog Kontor og Alment
Ejerbolig udlejning  handvark forretning  Landbrug byggeri @vrige lalt
2013
Ratingklasse
10 32.952 844 3.689 6.435 2.756 2.196 264 49.136
9 68.288 6.820 9.840 11.291 5.807 7.092 1.391 110.530
8 159.018 24.617 4.088 25.410 10.683 27.351 8.402  259.569
7 152.316 29.742 2.829 22.416 13.669 22.620 4373  247.965
6 119.392 19.871 1.486 18.771 16.880 2.803 1.448  180.650
5 55.140 9.269 829 6.660 14.557 557 428 87.440
4 37.296 5.952 537 4.451 8.652 123 224 57.234
3 16.901 5.445 486 4.596 12.836 470 157 40.891
2 18.858 1.014 289 1.189 1.699 138 63 23.251
1 18.541 3.629 283 3.186 1.735 257 528 28.159
0 4.683 1.913 161 1.823 3.907 103 144 12.734
Misligholdte engagementer 5.672 6.480 604 4,987 4.036 418 215 22.412
I alt 689.057  115.598 25119 111.215 97.217 64.129 17.636 1.119.970
Privat Industriog Kontor og Alment
Ejerbolig udlejning  handvark forretning  Landbrug byggeri @vrige lalt
2012
Ratingklasse
10 48.779 1.148 2.457 5.737 2.798 2.688 619 64.226
9 78.560 7.479 6.653 14.038 5.708 7.367 2642 122.444
8 169.029 27.048 7333 25.322 9.304 28.833 6.026  272.895
7 142.104 29.622 2.316 29.294 15.953 18.276 5.033  242.597
6 108.152 19.812 1.530 12.132 17.995 4713 2.121 166.454
5 46.342 8.668 846 4.799 13.171 436 379 74.641
4 34.452 5.891 910 4.052 19.073 134 222 64.734
3 14.419 2.676 414 5171 3.813 57 111 26.661
2 17.234 4.903 360 2.225 2.697 194 168 27.781
1 14.937 996 89 637 866 16 38 17.580
0 4.158 2.081 130 1.023 2.830 138 44 10.404
Misligholdte engagementer 4.692 5.453 539 3.674 3.481 386 152 18.377
I alt 682.859  115.777 23.578 108.103 97.688 63.237 17.554 1.108.797
Koncernens realkreditudlan er opgjort til nominel vaerdi. Realkreditudlanet er fordelt pa ratingklasser, der afspejler den enkelte kundes rating defineret som
sandsynligheden for misligholdelse. Ratingklasserne gar fra 0-10, hvor 10 er den bedste rating.
Gruppen "Misligholdte engagementer” omfatter udlan, hvorpa der er foretaget individuel nedskrivning samt udlan, hvor Nykredit anser det for usandsynligt, at
kunden fuldt ud indfrier alle sine galdsforpligtelser, jf. "Risiko- og kapitalstyring 2013, der findes pa nykredit.dk/rapporter.
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Bankudlan fordelt pa brancher og ratingklasser

Fremstill.-
bygge-, og Kredit- og Ejendoms- Transport, Andre
anlegs- finansierings- admin. og handel og erhverv og

2013 virksomhed virksomhed handel mv. hotel offentlige Private 1alt
Ratingklasse
10 1.249 255 85 500 681 1.072 3.842
9 684 239 367 242 411 906 2.849
8 1.147 1.749 1.829 967 1.583 1.064 8.339
7 445 363 2.168 699 1.494 1.014 6.183
6 703 262 1.054 385 1.250 1.233 4.887
5 464 81 358 144 405 2.082 3.534
4 807 123 587 197 413 2.273 4.400
3 342 2.701 446 436 372 1.478 5.775
2 171 24 65 114 305 1.058 1.737
1 61 38 605 96 187 318 1.305
0 84 25 195 42 75 181 602
Misligholdte engagementer 607 1.195 2.118 704 1.014 747 6.385
1 alt 6.764 7.055 9.877 4.526 8.190 13.426 49.838
Bankudlan fordelt pa brancher og ratingklasser

Fremstill.-

bygge-, og Kredit- og Ejendoms- Transport, Andre

anlegs- finansierings- admin. og handel og erhverv og

2012 virksomhed virksomhed handel mv. hotel offentlige Private 1alt
Ratingklasse
10 1.049 376 193 330 880 2.890 5718
9 210 399 759 562 561 1.803 4294
8 1.790 1.603 2.634 810 2.186 1.445 10.468
7 1.355 273 2.625 658 1.137 1.300 7.348
6 613 360 1.191 117 712 956 3.949
5 375 137 1.082 206 698 1.277 3.775
4 307 97 576 79 524 1.472 3.055
3 384 2.280 432 101 661 814 4.672
2 80 124 171 102 243 876 1.596
1 27 14 215 47 82 274 659
0 13 22 196 18 70 146 465
Misligholdte engagementer 618 1.778 2.120 735 910 1.509 7.670
1 alt 6.821 7.463 12.194 3.765 8.664 14.762 53.669

Ratingklasserne omfatter Nykredit Bank A/S' udlan og tilgodehavender til amortiseret kostpris opgjort fer nedskrivninger.

Gruppen "Misligholdte engagementer" omfatter udlan, hvorpa der er foretaget individuel nedskrivning samt udlan, hvor Nykredit anser det for usandsynligt, at kun-
den fuldt ud indfrier alle sine geeldsforpligtelser, jf. "Risiko- og kapitalstyring 2013", der findes pa nykredit.dk/rapporter.
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48. REGNSKABSMASSIG AFDZAKNING

Der er foretaget lebende afdakning af renterisikoen pa fastforrentede aktiver og forpligtelser.

Felgende er omfattet af sikringen:

Regnskabs-
Nominel/  Regnskabs- maessig-
amortiseret maessig dagsvardi-
2013 vaerdi vaerdi regulering
Aktiver
Udlan 2.704 2.731 27
Forpligtelser
Indlan og anden gaeld 3.476 3.649 -173
Udstedte obligationer 11.124 11.170 -46
Efterstillede kapitalindskud 10.423 10.734 -310
Afledte finansielle instrumenter
Renteswaps, udlan samt indlan og anden gaeld (netto) 205 163 163
Renteswaps, udstedte obligationer 11.132 14 14
Renteswaps, efterstillede kapitalindskud 10.444 310 310
I alt 49.509 28.771 -15
Arets gevinst/tab p4 sikringsinstrumenter -367
Arets gevinst/tab pa de sikrede poster 352
Nettogevinst/tab -15
2012
Aktiver
Udlan 1.071 1.127 56
Forpligtelser
Indlan og anden gaeld 1.600 1.660 -60
Udstedte obligationer 6.557 6.778 -222
Efterstillede kapitalindskud 10.405 11.035 -630
Afledte finansielle instrumenter
Renteswaps, udlan samt indlan og anden gaeld (netto) 493 -4 4
Renteswaps, udstedte obligationer 6.557 222 222
Renteswaps, efterstillede kapitalindskud 10.445 630 630
I alt 37.127 21.447 1
Arets gevinst/tab pa sikringsinstrumenter 147
Arets gevinst/tab pa de sikrede poster -146
Nettogevinst/-tab 1
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2012 2013 2013 2012
49. VALUTAEKSPONERING
Valutafordeling pa hovedvalutaer, netto
0 251 USD 249 -2
-5 1 GBP 2 5
-44 168 SEK 165 -47
54 -1 NOK 1 57
3 2 CHF 0 0
= - CAD 0 1
-2 -96 JPY -95 -2
299 388 EUR 651 294
l 3 Andre 7 7
305 714 |alt 980 303
356 811 Valutakursindikator 1 1.075 359

Valutakursindikator 1 opgeres som summen af den starste numeriske vaerdi af aktiver (lang position) eller
nettogaeld. Indikator 1 viser den samlede valutarisiko.
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50. BVRIGE OPLYSNINGER

OPLYSNINGSKRAV | HENHOLD TIL IFRS, SOM ER INDEHOLDT | LEDELSESBERETNINGEN

Oplysninger om risici

Arten og omfanget af Nykredits risici er beskrevet i hovedafsnittet “Nykredits risikostyring”. Dette omfatter bade kreditrisici, markedsrisici og operationelle risici.
Der henvises til siderne 22-30.

Nykredits likviditetsrisiko er beskrevet i hovedafsnittet “Funding og likviditet". Der henvises til siderne 39-40 og 42-43.

Kvalitative oplysninger om Nykredits politikker og procedurer for styring af risici er omtalt i hovedafsnittet "Nykredits risikostyring" under “Nykredits
karakteristika" og "Kreditrisici" samt i hovedafsnittet "Organisation, ledelse og samfundsansvar” under "Organisation og ansvarsfordeling".
Der henvises til siderne 22-23 og 44-46.

De metoder, Nykredit anvender til at male risikoen, er omtalt i hovedafsnittet “Nykredits risikostyring" under "Kreditrisikomodeller" og "Markedsrisici".
Der henvises til siderne 24-29

@vrige oplysninger
Oplysninger om efterfglgende begivenheder er omtalt i ledelsesberetningen i afsnittet "Begivenheder efter regnskabsarets afslutning”. Der henvises til side 11.

Oplysninger der henvises til i ledelsesberetningen er revideret.

AFSTEMNING AF RESULTAT OG EGENKAPITAL | FORHOLD TIL INDBERETNING TIL FINANSTILSYNET

Nykredit Realkredit-koncernens regnskab afleegges efter de internationale regnskabsstandarder (IFRS) som godkendt af EU. Koncernens regnskabspraksis svarer
til bestemmelserne i Finanstilsynets bekendtgerelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl., med undtagelse af, at
Finanstilsynets bekendtggrelse ikke indeholder mulighed for at klassificere finansielle aktiver som “disponible for salg” med dagsvaerdiregulering i “Anden

totalindkomst". | Nykredit Realkredit-koncernens indberetning til Finanstilsynet er "Aktier disponible for salg" klassificeret som aktier malt til dagsveerdi over
resultatopgerelsen.

Forskellen har ingen effekt pa egenkapitalen, men kun pa resultatet og anden totalindkomst, som angivet nedenfor:

Resultat Anden totalindkomst Egenkapital
2013 2012 2013 2012 2013 2012
Koncernens opggrelse efter IFRS 1.674 2.569 -364 -184 58.716 57.556
Verdireguleringer af aktier disponible for salg -343 -237 343 237 - =
Koncernens opggrelse efter Finanstilsynets regelsaet 1.331 2332 -22 53 58.716 57.556

"Verdireguleringer af aktier disponible for salg" indeholder dagsveerdireguleringer, reklassifikationer til resultatopgerelsen af realiserede kursreguleringer og urealise-
rede kurstab samt skatteeffekten af veerdireguleringen.

Nykredit arsrapport 2013 127



ARSREGNSKAB

Noter

51. DEFINITIONER PA NGGLETAL

Nggletal Definition
Egenkapitalforrentning fer skat Summen af resultat for skat, resultat af ophgrende forsikringsvirksomhed samt kursregule-
ring af strategiske aktier far skat divideret med gennemsnitlig egenkapital.

Egenkapitalforrentning efter skat Summen af resultat efter skat samt kursregulering af strategiske aktier efter skat divideret
med gennemsnitlig egenkapital.

Indtjening pr. omkostningskrone Summen af alle indteegter undtagen resultat af ophgrende forsikringsvirksomhed tillagt
kursregulering af strategiske aktier for skat divideret med summen af alle omkostninger
undtagen skat.

Valutaposition (%) Valutakursindikator 1 ultimo aret divideret med kernekapital inkl. hybrid kapital efter fradrag
ultimo dret.

Udlan i forhold til egenkapital (udlansgearing) Summen af udlan til dagsvaerdi og udlan til amortiseret kostpris divideret med egenkapital
ultimo dret.

Arets udlansvaekst (%) Udlan til nominel veerdi ultimo aret divideret med udlan til nominel veerdi primo aret.

Akkumuleret nedskrivningsprocent Samlede nedskrivninger pa udlan og hensattelser pa garantier ultimo aret divideret med

summen af udlan til dagsvaerdi, restancer og udlag, udlan til amortiseret kostpris, garantier
og nedskrivninger/henszttelser ultimo aret.

Avrets nedskrivningsprocent Avrets nedskrivninger pa udlan og henszttelser pa garantier divideret med summen af udlan
til dagsveerdi, restancer og udleaeg, udlan til amortiseret kostpris, garantier og nedskrivnin-
ger/henszttelser ultimo aret.

Nggletal vedrerende solvens og kapitalbehov Definition
Solvensprocent Basiskapital efter fradrag divideret med risikovaegtede poster.
Kernekapitalprocent Kernekapital inkl. hybrid kernekapital efter fradrag divideret med risikovaegtede poster.

Nggletallene er baseret pa Finanstilsynets definitioner og vejledning.
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ARSREGNSKAB

Belgb i mio. kr.

2013 2012 2011 2010 2009

52. HOVED- OG N@GLETAL | FEM AR

RESULTATOPG@RELSE | SAMMENDRAG

Netto renteindtaegter 4.415 5.355 4764 5.332 5.512
Nettogebyrindtagter mv. 793 863 708 745 681
Netto rente- og gebyrindtaegter 5.208 6.218 5.472 6.077 6.193
Kursreguleringer 779 196 -2.399 -333 2.508
Andre driftsindtaegter 17 11 26 92 87
Udgifter til personale og administration 2.580 2.570 2.704 2.601 2.585
Af- og nedskrivninger p& immaterielle og materielle aktiver 835 730 672 649 592
Andre driftsudgifter 103 0 3 2 0
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. 1.837 1.057 570 712 1.216
Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 738 719 774 2.708 -2.630
Resultat fer skat 1.389 2.786 -76 4.579 1.764
Skat 58 454 -345 461 851
Arets resultat 1.331 2.332 269 4117 913
BALANCE | SAMMENDRAG ULTIMO 2013 2012 2011 2010 2009
Aktiver

Kassebeholdning og tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 25.498 33.991 39.170 45.904 37.992
Realkreditudlan til dagsveerdi 597.200 614.848 604.292 575.278 550.598
Funding af realkreditudlédn — Totalkredit 538.541 520.658 461.846 433.531 399.307
Obligationer og aktier mv. 29.439 41.361 71.885 63.369 55.094
@vrige aktiver 77.043 78.361 73.880 62.301 58.451
Aktiver i alt 1.267.720 1.289.219 1.251.073 1.180.384  1.101.443
Passiver

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 12.668 48.597 89.065 79.456 97.339
Udstedte obligationer 1.160.447  1.145585 1.060.979  1.002.524 907.439
Efterstillede kapitalindskud 10.734 11.035 10.965 10.805 14.203
@vrige passiver 25.155 26.446 34.754 32.278 31.220
Egenkapital 58.716 57.556 55.310 55.320 51.241
Passiver i alt 1.267.720 1.289.219 1.251.073 1.180.384  1.101.443
IKKE-BALANCEF@RTE POSTER

Andre forpligtende aftaler 1.356 1.620 1.981 1.273 1.468
N@GLETAL'

Solvensprocent 17,0 16,4 15,4 171 17,7
Kernekapitalprocent 17,0 16,4 15,4 171 17,0
Egenkapitalforrentning fer skat 2,4 49 -0,1 8,6 3,5
Egenkapitalforrentning efter skat 2,3 4,1 0,5 7.7 1,8
Indtjening pr. omkostningskrone 1,3 1,6 1,0 2,2 1,4
Valutaposition (%) 1,3 0,6 0,9 0,6 1,8
Udlan i forhold til egenkapital (udlansgearing) 10,2 10,7 11,0 10,4 10,8
Arets udlansvaekst (%) -1,9 07 35 38 7.3
Akkumuleret nedskrivningsprocent 0,53 0,33 0,29 0,29 0,25
Arets nedskrivningsprocent 0,31 0,17 0,09 0,12 0,22
! Negletallene er baseret pa Finanstilsynets definitioner og vejledning. Definitionerne fremgér af note 51.
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N Ote r Belgb i mio. kr.
Nykredit Realkredit-koncernen

2013 2012 2011 2010 2009
52. HOVED- OG N@GLETAL | FEM AR, FORTSAT
RESULTATOPG@RELSE | SAMMENDRAG
Netto renteindtaegter 10.325 10.838 10.103 11.210 11.122
Nettogebyrindtagter mv. 15 321 322 606 593
Netto rente- og gebyrindtaegter 10.340 11.159 10.425 11.816 11.715
Kursreguleringer 150 -547 -1.935 -559 2.186
Andre driftsindtaegter 210 230 226 209 165
Udgifter til personale og administration 5.004 4.799 4.924 4.796 4.824
Af- og nedskrivninger p& immaterielle og materielle aktiver 896 766 930 811 744
Andre driftsudgifter 225 30 114 382 551
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv. 2.764 2.149 1.414 2.382 7.919
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 103 47 10 36 -141
Resultat fer skat 1914 3.144 1.345 3.131 -112
Skat 240 575 223 786 -29
Resultat af ophgrende forsikringsvirksomhed - = = 1.511 245
Arets resultat 1.674 2.569 1.123 3.857 162
Verdiregulering og reklassifikation af strategiske aktier over egenkapitalen pa i alt -343 -237 -854 261 751
BALANCE | SAMMENDRAG ULTIMO 2013 2012 2011 2010 2009
Aktiver
Kassebeholdning og tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 35.758 60.174 66.258 58.657 62.909
Realkreditudlan til dagsveerdi 1.136.644  1.136.445  1.083.991 1.030.478 981.227
Bankudlan — ekskl. reverseudlan 46.963 49.728 55.776 58.833 60.908
Obligationer og aktier mv. 92.961 82.413 100.794 99.144 86.620
@vrige aktiver 105.087 104.645 86.086 64.029 55.520
Aktiver i alt 1.417.414 1433405 1.392905 1.311.140 1.247.185
Passiver
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 44.393 67.539 117.626 95.879 119.313
Indlan og anden gzeld 65.172 54.509 57.404 55.467 64.483
Udstedte obligationer til dagsveerdi 1.130.020  1.103.818  1.021.942 974.319 889.899
Efterstillede kapitalindskud 10.964 11.281 11.204 11.618 15.372
@vrige passiver 108.148 138.701 129.419 118.537 106.877
Egenkapital 58.716 57.556 55.310 55.320 51.241
Passiver i alt 1.417.414 1433405 1.392905 1.311.140 1.247.185
IKKE-BALANCEF@RTE POSTER
Eventualforpligtelser 6.311 4.806 5.375 6.192 8.336
Andre forpligtende aftaler 8.073 9.213 8.389 8342 10.852
N@GLETAL'
Solvensprocent 18,9 19,1 17,1 18,5 17,8
Kernekapitalprocent 18,9 19,1 171 18,5 16,7
Egenkapitalforrentning fer skat 2,8 53 0,5 9,4 1,7
Egenkapitalforrentning efter skat 2,3 4,1 0,5 7.7 1,8
Indtjening pr. omkostningskrone 1,18 1,38 1,03 1,42 1,05
Valutaposition (%) 1,6 0,6 0,8 0,9 3,6
Udlén i forhold til egenkapital (udlansgearing) 21,1 21,2 21,0 19,9 20,6
Arets udlansvaekst (%) 2,5 42 4,0 4,1 43
Akkumuleret nedskrivningsprocent 0,67 0,57 0,59 0,81 0,97
Arets nedskrivningsprocent 0,22 0,17 0,12 0,21 0,74

! Neggletallene er baseret pa Finanstilsynets definitioner og vejledning, hvilket indebarer, at nagletallene beregnes ud fra periodens resultat inkl. vaerdiregulering og
gvrige requleringer af strategiske aktier. Definitionerne fremgar af note 51.
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Nykredit Realkredit A/S

53. KONCERNOVERSIGT
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Navn og hjemsted
Totalkredit A/S, Taastrup, a) 100 1.718 565 642.117 626.463 15.655 565 15.655 522 15.090
Nykredit Bank A/S, Kabenhavn, b) 100 2.479 77 224134 209.786 14.347 77 14347 69 14.271
Nykredit Pantebrevsinvestering A/S, Kabenhavn, c) 100 0 0 12 0 12 0 12 0 12
Nykredit Portefalje Administration A/S, Kebenhavn, h) 100 236 64 353 30 323 64 323 65 259
Nykredit Leasing A/S, Gladsaxe, f) 100 115 46 3.470 3.264 206 46 206 16 160
FB Ejendomme A/S, Kgbenhavn, e) 100 0 0 4 0 4 0 4 0 4
Nykredit Maegler A/S, Arhus, d) 100 106 28 154 25 129 28 129 23 141
Nykredit Ejendomme A/S, Kgbenhavn, €) 100 121 3 1.633 1.158 475 3 475 49 469
Ejendomsselskabet Kalvebod A/S, Kebenhavn, i) 100 50 41 734 475 259 41 259 9 218
Kalvebod Ejendomme | A/S, Kgbenhavn, e) 100 30 33 411 321 91 33 91 3 58
Kalvebod Ejendomme Il A/S, Kabenhavn, e) 100 20 8 223 154 69 8 69 6 61
Nykredit Adm. V A/S, Kgbenhavn, g) 100 0 0 1 0 1 0 1 0 1

Koncernoversigten indeholder alene vasentlige datterselskaber. Regnskabsoplysninger er anfart, som selskaberne indgar i koncernregnskabet.

*For virksomheder, der aflegger regnskab efter lov om finansiel virksomhed, defineres omsaetning som netto rente- og gebyrindtaegter, kursreguleringer og andre
driftsindtaegter.

a) Realkreditvirksomhed

b) Bankvirksomhed

¢) Pantebrevsvirksomhed

d) Ejendomsmaeglervirksomhed

e) Ejendomsvirksomhed

f) Leasingvirksomhed

g) Uden aktiviteter

h) Investeringsforvaltningsselskab

i) Holdingselskab uden selvstandig aktivitet

Nykredit Realkredit A/S er ejet 100% af Nykredit Holding A/S og konsolideres regnskabsmaessigt med Nykredit Holding A/S, der konsolideres regnskabsmaessigt
med Foreningen Nykredit.

Regnskaberne for Foreningen Nykredit og Nykredit Holding A/S kan rekvireres hos:
Nykredit Realkredit A/S

Kalvebod Brygge 1-3

1780 Kgbenhavn V

Nykredit arsrapport 2013 131



ARSREGNSKAB

Noter

Belgb i mio. kr.
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53. KONCERNOVERSIGT, FORTSAT
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Navn og hjemsted
Associerede virksomheder*
Boligsiden A/S, Kgbenhavn, a) 23 14 1 14 2 12 0 3 0 12
Core Property Management A/S, Kgbenhavn, c) 20 19 7 28 5 23 1 5 7 22
E-nettet Holding A/S, Kebenhavn, ¢) 18 0 8 169 10 69 1 9 8 61
Erhvervsinvest K/S, Kabenhavn, c) 22 0 49 9 2 8 11 2 158 185
JN Data A/S, Silkeborg, b) 50 1.669 7 741 542 199 3 99 6 193
JSNA Holding A/S, Aalborg, c) 33 0 0 4 0 4 0 1 -0 4
Scandinavian Private Equity Partners A/S, Kgbenhavn**, d) - - - - - - - - 6 18

* Indregnes pa baggrund af seneste &rsrapport eller perioderegnskabet pr. 30. september, safremt &rsrapporten ikke foreligger.

** Selskabet er solgt i lebet af 2013.

Nykredit besidder mindre end 20% af aktierne i E-nettet Holding A/S, men har fortsat betydelig indflydelse over selskabets gkonomiske og driftsmaessige forhold, da
Nykredit har en reprasentant i bestyrelsen (formand). Aktiebeholdningen er derfor regnskabsmassigt behandlet som en associeret virksomhed.

a) Ejendomsvirksomhed
b) Datavirksomhed

c) Investeringsvirksomhed
d) Radgivningsvirksomhed
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Belgb i mio. kr.

53. KONCERNOVERSIGT, FORTSAT

Navn og hjemsted

Andre virksomheder*, hvori koncernen besidder mindst 10% af selskabskapitalen

Bisca Holding A/S, Vedbaek

Cross Atlantic Partners KS 1V, Kgbenhavn

Cross Atlantic Partners KS V, Kgbenhavn

ED Equity Holding B.V., Amsterdam
Ejendomsselskabet Nordtyskland | A/S, Kebenhavn
Ejendomsselskabet Nordtyskland Il A/S, Kgbenhavn
Ejendomsselskabet Nordtyskland IV A/S, Kebenhavn
EQT lll No 3 LP, Guernsey

Erhvervsinvest Il K/S, Kgbenhavn

Erhvervsinvest Management A/S, Kgbenhavn

Kelsen Holding A/S, Ngrre Snede

Spar Nord Bank A/S, Aalborg

VP Securities A/S, Kabenhavn

* Ifglge seneste offentliggjorte &rsrapport

Ejerandel i %

pr. 31.12.2013

25
17
13
30
13
36
48
16
11
10
11
10
13

Arets resultat

234
60

Egenkapital pr. 31.12.2013

14
67
97

63
155
117
193
478

10
305

5.975

144

Nykredit Realkredit A/S besidder mere end 20% af aktierne i selskaberne Bisca Holding A/S, ED Equity Holding B.V, Ejendomsselskabet Nordtyskland Il A/S og
Ejendomsselskabet Nordtyskland IV A/S, men har hverken bestemmende eller betydelig indflydelse i selskaberne. Nykredit Realkredit A/S har hverken repraesentanter
i bestyrelsen eller direktionen og har séledes ingen indflydelse pa de gkonomiske og driftsmaessige forhold i selskaberne. Aktiebeholdningerne er derfor regnskabs-

maessigt behandlet som en aktieinvestering, der indgar i handelsbeholdningen.
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Hoved- og nagletal i fem kvartaler Belo  mio. k.

Nykredit Realkredit-koncernen Aret Aret 4. kvt. 3. kvt. 2. kvt. 1. kvt. 4. kvt.
2013 2012 2013 2013 2013 2013 2012

Basisindtagter af

Forretningsdrift 9.180 8.697 2.426 1.780 2.499 2.475 1.986
Fonds 118 212 29 26 28 35 21
lalt 9.297 8.909 2.455 1.806 2.527 2510 2.007
Driftsomkostninger og afskrivninger 6.048 5.595 1.876 1.356 1.422 1.454 1.507
Basisindtjening far nedskrivninger 3.250 3314 639 449 1.105 1.056 500
Nedskrivninger pa udlan mv. 2.764 2.149 1.159 675 242 687 616
Basisindtjening efter nedskrivninger 486 1.165 -520 -226 863 370 -115
Beholdningsindtjening 1.887 2.444 493 394 331 669 155
Resultat for kapitalomkostninger 2.373 3.609 -27 168 1.194 1.039 40
Nettorente mv. af hybrid kernekapital -460 -465 -117 -116 -111 -115 -117
Resultat for skat 1914 3.144 -144 52 1.083 923 =77
Skat 240 575 -29 -48 284 32 -106
Arets/periodens resultat 1.674 2.569 -115 99 798 891 29

Anden totalindkomst

Aktuarmaessige gevinster/tab pa ydelsesbaserede

pensionsordninger -24 60 -14 -8 =3 1 74
Verdiregulering af strategiske aktier 366 236 65 66 89 146 -48
@vrige reguleringer af strategiske aktier -709 -473 = = -89 -620 -122
Dagsvaerdiregulering af domicilejendomme 2 53 -4 = 7 = 53
Anden totalindkomst i alt -364 -124 47 58 4 -472 -42
Arets/periodens totalindkomst 1.310 2.445 -69 157 802 419 -13
BALANCE | SAMMENDRAG ULTIMO 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2013 30.09.2013 30.06.2013 31.03.2013 31.12.2012
Aktiver

Kassebeholdning og tilgodehavender hos kreditinstitutter og

centralbanker 35.758 60.174 35.758 31.983 38.859 39.997 60.174
Realkreditudlan til dagsvaerdi 1.136.644 1.136.445 1.136.644 1.136.059  1.133.557  1.136.605  1.136.445
Bankudlan — ekskl. reverseudlan 46.963 49.728 46.963 49.130 50.354 50.192 49.728
Obligationer og aktier 92.961 82.413 92.961 75.521 70.579 73.391 82.413
@vrige aktiver 105.087 104.645 105.087 108.117 111.028 111.827 104.645
Aktiver i alt 1417414 1433405 1.417.414 1.400.811 1.404.378 1.412.012 1.433.405
Passiver

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 44.393 67.539 44393 55.974 49.319 49.486 67.539
Indlan og anden geeld 65.172 54.509 65.172 59.160 63.245 64.994 54.509
Udstedte obligationer til dagsvaerdi 1.130.020  1.103.818  1.130.020  1.088.084  1.086.408  1.101.262  1.103.818
Efterstillede kapitalindskud 10.964 11.281 10.964 11.028 11.085 11.184 11.281
@vrige passiver 108.148 138.701 108.148 127.780 135.694 127.260 138.701
Egenkapital 58.716 57.556 58.716 58.784 58.627 57.825 57.556
Passiver i alt 1417414 1433405 1.417.414 1.400.811 1.404.378 1.412.012 1.433.405
N@GLETAL

Arets/periodens resultat i procent af gnsn. egenkapital p.a. 29 4,6 -0,8 0,7 55 6,2 0,2
Basisindtjening far nedskrivninger i procent af gnsn.

egenkapital p.a. 5,6 5,9 4.4 3,1 7,6 7.3 3,5
Basisindtjening efter nedskrivninger i procent af gnsn.

egenkapital p.a. 0,8 2,1 -3,5 -1,5 5,9 2,6 -0,8
Nedskrivninger pa udlan og hensattelser pa garantier 8.456 7.094 8.456 7.741 7.325 7.380 7.094
Arets/periodens nedskrivningsprocent 0,22 0,17 0,09 0,05 0,02 0,06 0,05
Solvensprocent 18,9 19,1 19,0 20,4 20,0 19,1 19,1
Kernekapitalprocent 18,9 19,1 19,0 20,4 20,0 19,1 19,1
Gnsn. antal fuldtidsansatte medarbejdere 4.052 4115 4.052 4.042 4.049 4.059 4115

Hoved- og nggletallene er ikke reviderede.
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SERIEREGNSKABER

I henhold til Finanstilsynets bekendtgarelse nr. 872 af 20. november
1995 om serieregnskaber i realkreditinstitutter skal institutterne ud-

arbejde seerskilte serieregnskaber for serier med seriereservefonde, jf.

§ 25, stk. 1 i lov om realkreditlan og realkreditobligationer mv.

Serieregnskaberne er udarbejdet med udgangspunkt i Nykredit Real-
kredit A/S" arsrapport for 2013.

Nykredit arsrapport 2013

Den af bestyrelsen i Nykredit Realkredit A/S vedtagne overskudsfor-
deling for 2013 (jf. arsrapporten side 49) er indarbejdet i serieregn-
skaberne. Seriernes beregnede andel af arets resultat i Nykredit Real-
kredit A/S, der er opgjort i henhold til bekendtggrelsen, er henfart til
instituttets generelle reserver.

De udarbejdede serieregnskaber er optrykt pa foreningsniveau, jf.
bekendtgarelsens § 30, stk. 3.

Fuldsteendige serieregnskaber kan rekvireres ved henvendelse til
Nykredit Realkredit A/S.
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SERIEREGNSKABER

Serieregnskaber 2013 i Nykredit Realkredit A/S Belab mio. k.

Sammendrag pa foreningsniveau og instituttet i gvrigt

KoK FSK LCR HUM BHY GHYP SKRF
Resultatopggrelse

Udlansindtaegter 1,2 0,6 0,1 0,1 0,5 0,0 0,1
Renter mv., netto 1,2 0,3 0,2 0,7 0,2 0,0 0,1
Administrationsudgifter -1,7 -0,4 -0,3 -0,9 -0,3 0,0 -0,2
Tab og nedskrivninger pa udlan 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Skat -0,2 -0,1 0,0 0,0 -0,1 0,0 0,0
Resultat 0,5 04 0,0 -0,1 0,3 0,0 0,0
Balance

Aktiver

Realkreditudlan mv. 355,1 193,5 20,8 18,6 52,1 0,0 15,6
@vrige aktiver 68,7 18,2 10,1 21,8 16,6 11 6,8
Aktiver i alt 423,8 211,7 30,9 40,4 68,7 1,1 22,4
Passiver

Udstedte obligationer mv. 381,9 196,1 24,7 21,3 62,8 0,4 18,0
@vrige passiver 10,1 7,0 0,7 1,0 1,6 0,0 0,5
Egenkapital 31,8 8,6 5,5 18,1 43 0,7 3,9
Passiver i alt 423,8 211,7 30,9 40,4 68,7 1,1 22,4
Til- eller frafarsel af midler, netto -6,5 -0,4 -0,3 -0,2 -0,9 -0,5 -0,2

8 9 10 n 12 13SUM

VES@ HUSM LHYP  KHYP JLKR  (1-12)
Resultatopggrelse

Udlansindtegter 0,1 0,1 0,2 0,2 0,1 3,3
Renter mv., netto 0,2 04 0,3 0,1 0,1 3,8
Administrationsudgifter -0,3 -0,5 -0,5 -0,2 -0,2 -5,5
Tab og nedskrivninger pa udlan 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1
Skat 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,4
Resultat 0,1 0,0 0,0 0,1 0,0 13
Balance

Aktiver

Realkreditudlan mv. 18,2 14,3 12,7 8,0 15,8 724,7
@vrige aktiver 10,2 12,0 11,4 6,3 8,7 191,9
Aktiver i alt 28,4 26,3 241 143 245 916,6
Passiver

Udstedte obligationer mv. 21,6 15,6 15,0 10,3 20,3 788,0
@vrige passiver 0,7 0,6 0,5 0,3 0,6 23,6
Egenkapital 6,1 10,1 8,6 3,7 3,6 105,0
Passiver i alt 28,4 26,3 241 143 245 916,6
Til- eller frafarsel af midler, netto -0,4 -0,3 -0,2 -1,0 -0,9

136 Nykredit arsrapport 2013



SERIEREGNSKABER

Serieregnskaber 2013 i Nykredit Realkredit A/S Belab mio. k.

Sammendrag pa foreningsniveau og instituttet i gvrigt

14 15 16 17 SUM 18 19 SUM

FK JK NYK (14-16) INST (13,17,18)
Resultatopggrelse
Udlansindtaegter 0,1 0,2 4.153,9 4.154,2 0,0 4.157,5
Renter mv., netto 0,0 0,0 1.598,9 1.598,9 451,4 2.054,1
Administrationsudgifter -0,1 0,0 -2.324,2 -2.3243 -656,2 -2.986,0
Tab og nedskrivninger pa udlan 0,5 0,0 -1.862,7 -1.862,2 25,4 -1.836,7
Skat -0,1 0,0 -391,6 -391,7 334,4 -57,7
Resultat 04 0,2 11743 1.174,9 155,0 1.331,2
Balance
Aktiver
Realkreditudlan mv. 7,7 10,3 598.548,1 598.566, 1 0,7 599.291,5
@vrige aktiver 8,0 6,6 744.112,3 744.126,9 26.945,6 771.264,4
Aktiver i alt 15,7 16,9 1.342.660,4 1.342.693,0 26.946,3 1.370.555,9
Passiver
Udstedte obligationer mv. 14,8 16,1 1.278.140,6 1.278.171,5 0,0 1.278.959,5
@vrige passiver 0,6 0,4 32.130,6 32.131,6 6448 32.800,0
Egenkapital 03 0,4 32.389,2 32.389,9 26.301,5 58.796,4
Passiver i alt 15,7 16,9 1.342.660,4 1.342.693,0 26.946,3 1.370.555,9
Til- eller frafarsel af midler, netto -0,5 -0,6 -11.650,6 12.816,3
1 Kebenhavns Kreditforening 7 Senderjyllands Kreditforening 13 Sum (1-12) Foreninger fgr 1972
2 Fyens Stifts Kreditforening 8 Den vest- og sgnderjydske Kreditforening 14 Forenede Kreditforeninger
3 Landkreditkassen 9 Jydsk Husmandskreditforening 15 Jyllands Kreditforening
4 @stifternes Husmandskreditforening 10 Landhypotekforeningen for Danmark 16 Nykredit (inkl. kapitalcenter C, D, E, G, Hog I)
5 Byernes Hypotekforening 11 Kebstadshypotekforeningen 17 Sum (14-16) Foreninger efter 1972
6 @stifternes Hypotekforening 12 Jydsk Landkreditforening 18 Instituttet i gvrigt

19 Sum (13, 17, 18) Nykredit Realkredit A/S
Noter
2013

1. Aktiver serieregnskaber
Aktiver i drsrapporten 1.267.719,7
Aktiver i serieregnskaberne 1.370.555,9
Forskel -102.836,2
Der forklares saledes:
Modregning af egne udstedte realkreditobligationer, egne szrligt deekkede obligationer, egne junior covered bonds og egne andre veerdipapirer -101.080,5
Modregning af tilgodehavende rente af egne udstedte obligationer mv. -1.755,7
| alt -102.836,2
2. Egenkapital serieregnskaber
Egenkapital ifelge serieregnskaber kan afstemmes til Nykredit Realkredit A/S" arsregnskab saledes:
Egenkapital drsregnskab 58.716,2
Hensatte tilbagebetalingspligtige reserver i &ldre serier fra far 1972 80,2
Egenkapital serieregnskaber 58.796,4
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FINANSKALENDER 2014 FOR NYKREDIT-KONCERNENS SELSKABER

6. februar

Arsrapport 2013 og arsregnskabsmeddelelse for Nykredit Realkredit-koncernen, Totalkredit A/S og Nykredit Bank-koncernen.

18. marts
Generalforsamling i Nykredit Bank A/S hos Nykredit, Kalvebod Brygge 1-3, 1780 Kgbenhavn V.

18. marts
Generalforsamling i Totalkredit A/S, Helgeshgj Allé 53, 2630 Tastrup.

19. marts
Generalforsamling i Nykredit Realkredit A/S hos Nykredit, Kalvebod Brygge 1-3, 1780 Kgbenhavn V.

14. maj
Kvartalsrapport for 1. kvartal for Nykredit Realkredit-koncernen, Totalkredit A/S og Nykredit Bank-koncernen.

19. august
Halvarsrapport for Nykredit Realkredit-koncernen, Totalkredit A/S og Nykredit Bank-koncernen.

6. november

Kvartalsrapport for perioden 1.-3. kvartal for Nykredit Realkredit-koncernen, Totalkredit A/S og Nykredit Bank-koncernen.
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LEDELSESHVERV

Nykredit Realkredit-koncernens ledelse bestar
af bestyrelsen og direktionen.

BESTYRELSEN

Bestyrelsen holder bestyrelsesmade hver
maned bortset fra juli og holder én gang om
aret et strategi- og temamgde.

Medlemmerne af Nykredits bestyrelse vaelges
for ét ar ad gangen. Der var senest valg den
20. marts 2013. Der er ikke fastsat begrans-
ninger for genvalg.

| det falgende redegares der for de enkelte be-
styrelsesmedlemmers stilling, alder, anciennitet
i bestyrelsen og evrige ledelseshverv i andre
danske og udenlandske selskaber samt kree-
vende organisationsopgaver.

Samtlige bestyrelsesmedlemmer er tillige
bestyrelsesmedlemmer i moderselskabet
Nykredit Holding A/S.

Der er i Nykredit praksis for, at de otte reprae-
sentantskabsvalgte medlemmer af Foreningen
Nykredits bestyrelse valges til bestyrelserne i
Nykredit Holding A/S og Nykredit Realkredit
A/S, samt at de to gvrige generalforsamlings-
valgte bestyrelsesmedlemmer i Nykredit Real-
kredit A/S tillige er medlemmer af bestyrelsen
i Nykredit Holding A/S. De generalforsam-
lingsvalgte medlemmer reprasenterer dermed
formelt set en kontrollerende aktionars inte-
resser. Dette er imidlertid en naturlig felge af,
at virksomhederne har felles malsatninger og
interesser, hvorfor de generalforsamlingsvalg-
te bestyrelsesmedlemmer i Nykredit Realkredit
A/S vurderes at kunne handle uafhangigt af
seerinteresser. Flertallet af de generalforsam-
lingsvalgte bestyrelsesmedlemmer vurderes
derfor som uafhangige, idet tre bestyrelses-
medlemmer dog har veeret medlem af besty-
relsen i mere end 12 dar og derfor ikke vurderes
uafhangige.

Nykredit arsrapport 2013

Steen E. Christensen
Advokat

Fadt den 2. april 1947

Indtradt i bestyrelsen den 1. maj 2000

Ikke uafhaengig henset til bestyrelseshvervets
varighed

Bestyrelsesformand i:

Foreningen Nykredit

A/S Motortramp

Aktieselskabet Dampskibsselskabet
Orients Fond

Aktieselskabet Det Dansk-Franske Damp-
skibsselskabs Understgttelsesfond af 1950
Bornholmstrafikken Holding A/S
Charlottenlund & Nedergaard Godser A/S
Danske Farger A/S

Det Arnstedtske Familiefond
Ejendomsselskabet Amaliegade 49 A/S
Persolit Holding A/S

Rosendal og Margrethelund Godser A/S

Bestyrelsesmedlem i:

Danish Nitrogen Import A/S
Ny-Nitrogen A/S

Persolit Entreprengrfirma A/S
Skovselskabet Bjarslev ApS
Skovselskabet Dejbjerg ApS
Skovselskabet Djursland ApS
Skovselskabet Glumsg @sterskov ApS
Skovselskabet Guldborgland ApS
Skovselskabet Harreskov ApS
Skovselskabet Hesselvig ApS
Skovselskabet Morville ApS
Skovselskabet Ranhgj ApS
Skovselskabet Skov-Sam Holding ApS
Skovselskabet Skov-Sam Il ApS
Skovselskabet Skaningshave ApS
Skovselskabet Skastrup Frihed ApS
Skovselskabet Slauggaard ApS
Skovselskabet @rbak ApS
Soldaterlegatets Praesidium*

Direkter i:
Advokatanpartsselskabet Steen E. Christensen

Juridisk sekretar for Foreningen Danske
Godser og Herregarde (Godsejerforeningen)

Hans Bang-Hansen
Gardejer

Fadt den 15. august 1955

Indtradt i bestyrelsen den 1. maj 2001

Ikke uafhaengig henset til bestyrelseshvervets
varighed

Bestyrelsesformand i:
Horsens Vand A/S*
Horsens Vand Holding A/S*
Hastrupgard ApS

@VRIGE OPLYSNINGER

Bestyrelsesmedlem i:

Foreningen Nykredit

Akademiet (BGI Akademiet)**

Bjerre Gymnastik- & Idraetsefterskole
Horsens Folkeblads Fond

Kommunale opgaver:

1. viceborgmester Horsens Kommune**
Formand for Teknik og Miljgudvalget i
Horsens Kommune**
Bestyrelsesmedlem i Midttrafik

Medlem af Horsens Byrad*

Formand og direkter i:
Arnen Holding ApS
Hastrupgard Ejendomme ApS
LNT Invest ApS

Direkter i:
HGE Holding ApS*

Steffen Kragh
Koncernchef

Fadt den 6. april 1964
Indtradt i bestyrelsen den 1. april 2006
Uafhaengig

Adm. direkter i:

Egmont Fonden

Egmont International Holding A/S
Ejendomsselskabet Gothersgade 55 ApS
Ejendomsselskabet Vognmagergade 11 ApS

Bestyrelsesformand i:
Egmont Administration A/S
Egmont Finansiering A/S
Egmont Holding A/S
Lindhardt og Ringhof Forlag A/S
Nordisk Film A/S

AE-TV Holding AS
Cappelen Damm Holding AS
Egmont AS

Egmont Holding AS

Egmont Holding Limited

Bestyrelsesmedlem i:
Foreningen Nykredit
Lundbeckfonden*
Lundbeckfond Invest A/S*
Egmont Book Publishing Ltd.
Egmont UK Ltd

Direkter i:
NKB Invest 103 ApS
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Kristian Bengaard***
Seniorkonsulent

Fadt den 16. august 1958
Indtradt i bestyrelsen den 1. marts 1999

Bestyrelsesmedlem i:
Foreningen Nykredit

Medlem af Finansforbundets hovedbestyrelse

Michael Demsitz
Adm. direktar

Fadt den 1. februar 1955
Indtradt i bestyrelsen den 1. april 2004
Uafhangig

Adm. direkter i Boligkontoret Danmark

Bestyrelsesformand i:
Alment Bestyrelsesakademi*

Bestyrelsesmedlem i:
Foreningen Nykredit

Almen Bolignet
Boligselskabernes Landsforening

Merete Eldrup
Adm. direkter

Fedt den 4. august 1963
Indtradt i bestyrelsen den 24. marts 2010
Uafhaengig

Adm. direkter i TV2/DANMARK A/S

Bestyrelsesformand i:
TV 2BIBA/S
TV2DTTA/S

TV 2 Networks A/S
TV 2 News A/S

TV 2 Radio A/S

Neestformand for bestyrelsen i:
Gyldendal A/S

Bestyrelsesmedlem i:
Foreningen Nykredit
Rambell Gruppen A/S*

Marlene Holm***
Politisk sekretaer

Fedt den 2. december 1964
Indtradt i bestyrelsen den 21. marts 2012

Bestyrelsesmedlem i:
Foreningen Nykredit
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Allan Kristiansen***
Chief Relationship Manager

Fedt den 6. marts 1958
Indtradt i bestyrelsen den 1. maj 2000

Bestyrelsesmedlem i:
Nykredit Bank A/S

Bent Naur*
Forhenvaerende adm. bankdirektar

Fedt den 24. april 1947
Indtradt i bestyrelsen den 20. marts 2013
Uafhangig

Nastformand i:
Finansiel Stabilitet A/S
Fonden Ngrre Vosborg

Anders C. Obel
Adm. direkter

Fadt den 19. oktober 1960
Indtradt i bestyrelsen den 25. marts 2009
Uafhaengig

Adm. direktgr i C. W. Obel A/S

Bestyrelsesformand i:
Aktieselskabet Amaliegade 10

C. W. Obel Ejendomme A/S

C. W. Obel Projekt A/S
Ejendomsselskabet Stigsborgvej A/S
Obel-LFI Ejendomme A/S

Semco Maritime A/S

SGD-Bera A/S

Neestformand for bestyrelsen i:
Danfoss Semco A/S

Bestyrelsesmedlem i:

Foreningen Nykredit

Axzon A/S*

BlackCarbon A/S**

Dansk selskab for Virksomhedsledelse
(VL-Grupperne)**

Erhvervsinvest Management A/S
Fonden Det Obelske Jubileumskollegium
Fritz Hansen A/S

Scandinavian Tobacco Group A/S
Skandinavisk Holding A/S
Skandinavisk Holding Il A/S
Slowmoney A/S**

Thomas Harttung A/S**
Woodmancott Fonden

Direkter i:
NKB Invest 108 ApS

Erling Bech Poulsen
Gardejer

Fadt den 14. juni 1955
Indtradt i bestyrelsen den 25. marts 2009
Uafhangig

Bestyrelsesformand i:
Foreningen @stifterne f.m.b.a.

Bestyrelsesmedlem i:
Agrovakia A/S

Axzon A/S

Kglhede Invest A/S

Polen Invest A/S

Vandborg Karosserifabrik A/S

Direkter i:

Kelhede Holding ApS
Kglhede Invest A/S

Majbrit Poulsen Holding ApS
Malene Poulsen Holding ApS
Morten Poulsen Holding ApS

Lars Peter Skaarup***
Privatradgiver

Fgdt den 16. marts 1959
Indtradt i bestyrelsen den 21. marts 2012

Bestyrelsesmedlem i:
Foreningen Nykredit
Oliefyrsmanden A/S

Nina Smith
Professor

Fadt den 17. oktober 1955
Indtradt i bestyrelsen den 1. oktober 2004
Uafhangig

Professor ved Institut for @konomi,
Aarhus Universitet

Bestyrelsesformand i:
KORA (Det nationale Institut for Kommuners
og Regioners Analyse og Forsikring)

Nastformand for bestyrelsen i:
Foreningen Nykredit
Favrskov Gymnasium

Bestyrelsesmedlem i:

Aarhus Festuges Fond

A/S Heeghsmindes Parkbebyggelse*
Carlsberg A/S*

Carlsbergfondet*

Carlsbergfondets Forskerboliger A/S*
Ejendomsaktieselskabet C.F. Richsvej 99-101*
Ejendomsaktieselskabet "Haraldsborg"*
Ejendomsaktieselskabet "Munken"*
Ejendomsaktieselskabet "Ved Boldparken"*
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Ejendoms-Aktieselskabet Sgborg Huse*
Villum Fonden**

Jens Erik Udsen
Direktar

Fedt den 1. november 1946

Indtradt i bestyrelsen den 1. maj 1998

Ikke uafheaengig henset til bestyrelseshvervets
varighed

Direktar i Nesdu A/S

Bestyrelsesmedlem i:

Foreningen Nykredit

Fonden "Renholdningsselskabet af 1898"
Jeudan A/S

Nesdu A/S

Shs Byfornyelse s.m.b.a.

Leif Vinther***
Personaleforeningsformand

Fadt den 18. april 1959
Indtradt i bestyrelsen den 1. maj 2000

Bestyrelsesmedlem i:
Foreningen Nykredit
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DIREKTIONEN

| det fglgende redeggres der for de enkelte
direktionsmedlemmers stilling, alder, ancienni-
tet i direktionen og @vrige ledelseshverv. Heri
indgar de hverv i andre erhvervsvirksomheder,
som bestyrelsen i henhold til § 80 i lov om
finansiel virksomhed har givet tilladelse til.

Michael Rasmussen*
Koncernchef

Fadt den 13. november 1964
Indtradt i koncerndirektionen den
1. september 2013

Direkter i:
Foreningen Nykredit
Nykredit Holding A/S

Bestyrelsesformand i:
Investeringsfonden for Udviklingslande (IFU)
Realkreditradet

Bestyrelsesmedlem i:
Nykredits Fond
Creditkassens Jubilzeumsfond

Kim Duus
Koncerndirektar

Fadt den 8. december 1956
Indtradt i koncerndirektionen den
15. maj 2009

Direkter i:
Nykredit Holding A/S

Bestyrelsesmedlem i:

Nykredit Bank A/S

Totalkredit A/S

Nykredit Portefelje Administration A/S

Sgren Holm
Koncerndirektar

Fadt den 15. november 1956
Indtradt i koncerndirektionen den
1. marts 2006

Direktar i:
Nykredit Holding A/S

Bestyrelsesformand i:
Totalkredit A/S
Nykredit Administration V A/S

Bestyrelsesmedlem i:

Nykredit Bank A/S

Nykredit Magler A/S
Ejendomsselskabet Kalvebod A/S
JN Data A/S

Realkreditradet
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VP Securities A/S*

Karsten Knudsen
Koncerndirektar

Fedt den 21. juni 1953

Indtradt i koncerndirektionen den 1. juni 2005

Direkter i:
Nykredit Holding A/S

Bestyrelsesformand i:
Nykredit Bank A/S
Ejendomsselskabet Kalvebod A/S

Bestyrelsesmedlem i:
Dampskibsselskabet "Norden" A/S

Per Ladegaard
Koncerndirektar

Fedt den 17. marts 1953

Indtradt i koncerndirektionen den 1. maj 1998

Direkter i:
Nykredit Holding A/S

Bestyrelsesformand i:
Nykredit Maegler A/S
e-nettet A/S
e-nettet Holding A/S
Gigtforeningen

JN Data A/S

Bestyrelsesmedlem i:

Nykredit Bank A/S

Bankernes EDB Central (BEC)
IT-Universitetet i Kgbenhavn (ITU)

Ejer af Bremkaergérd

Bente Overgaard
Koncerndirektar

Fadt den 21. juni 1964
Indtradt i koncerndirektionen den
1. marts 2008

Direkter i:
Nykredit Holding A/S

Bestyrelsesformand i:
Nykredits Afviklingspensionskasse
Nykredit Ejendomme A/S

Bestyrelsesmedlem i:
Nykredit Bank A/S
Nykredit Maegler A/S

Finanssektorens Arbejdsgiverforening (FA)
Finanssektorens Uddannelsescenter

HOFOR A/S
HOFOR Forsyning Holding P/S
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HOFOR Forsyning Komplementar A/S
HOFOR Holding A/S
@resundsinstituttet*

Reprasentantskabsmedlem i:
Ejendomsforeningen Danmark

Peter Engberg Jensen**
Koncernchef
Fratradt pr. 31. august 2013

* Indtradt i 2013

** Udtradt i 2013

*** Medarbejderreprasentant (ikke
uafhangig)
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